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ΕΦΗΜΕΡΙΣ ΤΗΣ ΚΥΒΕΡΝΗΣΕΩΣ 


ΤΗΣ ΕΛΛΗΝΙΚΗΣ ΔΗΜΟΚΡΑΤΙΑΣ 


ΤΕΥΧΟΣ ΔΕΥΤΕΡΟ Αρ. Φύλλου 1647 

3 Ιουλίου 2013 


ΑΠΟΦΑΣΕΙ Σ 

Αριθμ.3/645/30.4.2013 

Μέτρηση κινδύνων και υπολογισμός της συνολικής έκ¬ 
θεσης σε κίνδυνο και του κινδύνου αντισυμβαλλο¬ 
μένου των ΟΣΕΚΑ και των ΑΕΕΧ. 

ΤΟ ΔΙΟΙΚΗΤΙΚΟ ΣΥΜΒΟΥΛΙΟ 
ΤΗΣ ΕΠΙΤΡΟΠΗΣ ΚΕΦΑΛΑΙΑΓΟΡΑΣ 

Λαμβάνοντας υπόψη: 

1. Την παράγραφο 5 του άρθρου 30 και την παράγρα¬ 
φο 11 του άρθρου 31 του Ν. 3371/2005 «Θέματα Κεφα¬ 
λαιαγοράς και άλλες διατάξεις» (ΦΕΚ Α/178/14.7.2005). 

2. Τις παραγράφους 1 και 4 του άρθρου 60 του Ν. 
4099/ 2012 περί Οργανισμών Συλλογικών Επενδύσεων 
σε Κινητές Αξίες και Ανωνύμων Εταιρειών Διαχείρισης 
Αμοιβαίων Κεφαλαίων κ.λπ. (ΦΕΚ Α/250/20.12.2012). 

3. Τα άρθρα 40, 41, 42, 43, 44 και 45 της απόφασης 
15/633/20.12.2012 του Διοικητικού Συμβουλίου της Επι¬ 
τροπής Κεφαλαιαγοράς «Οργανωτικές απαιτήσεις για 
τη λειτουργία των ΑΕΔΑΚ, σύγκρουση συμφερόντων, 
κανονισμός συμπεριφοράς, διαχείριση κινδύνων και 
περιεχόμενο της σύμβασης μεταξύ θεματοφύλακα και 
εταιρείας διαχείρισης» (ΦΕΚ Β/12/10.1.2013). 

4. Τις Κατευθυντήριες Γραμμές της Ευρωπαϊκής Αρχής 
Κινητών Αξιών και Αγορών (Ε3ΜΑ) της 28ης Ιουλίου 2010 
(ΟΕ8Β/10-788) «Μέτρηση κινδύνου και υπολογισμός της 
συνολικής έκθεσης σε κίνδυνο και του κινδύνου αντι¬ 
συμβαλλομένου για τους ΟΣΕΚΑ». 

5. Τ ις Κατευθυντήριες Γ ραμμές της Ευρωπαϊκής Αρχής 
Κινητών Αξιών και Αγορών (Ε3ΜΑ) της 14ης Απριλίου 

2011 (Ε3ΜΑ/2011/112) «Μέτρηση κινδύνου και υπολογισμός 
της συνολικής έκθεσης σε κίνδυνο για συγκεκριμένες 
κατηγορίες σύνθετων ΟΣΕΚΑ». 

6. Τις Κατευθυντήριες Γ ραμμές της Ευρωπαϊκής Αρχής 
Κινητών Αξιών και Αγορών (Ε3ΜΑ) της 4ης Δεκεμβρίου 

2012 (Ε3ΜΑ/2012/722) «Συμφωνίες επαναγοράς και αντί¬ 
στροφες συμφωνίες επαναγοράς». 

7. Τ ις Κατευθυντήριες Γ ραμμές της Ευρωπαϊκής Αρχής 
Κινητών Αξιών και Αγορών (Ε3ΜΑ) της 18ης Δεκεμβρίου 
2012 (Ε3ΜΑ/2012/832) «Διαπραγματεύσιμα επενδυτικά 
κεφάλαια και άλλες διατάξεις για τους ΟΣΕΚΑ». 

8. Το άρθρο 90 του «Κώδικα της νομοθεσίας για 
την Κυβέρνηση και τα κυβερνητικά όργανα» που κυ¬ 


ρώθηκε με το άρθρο Πρώτο του π.δ. 63/2005 (ΦΕΚ 
Α/98/22.4.2005), αποφασίζει ομόφωνα: 

ΚΕΦΑΛΑΙΟ 1 

Σκοπός, πεδίο εφαρμογής και ορισμοί 
Αρθρο 1 

Σκοπός και πεδίο εφαρμογής 

1. Η παρούσα απόφαση καθορίζει τις αποδεκτές μεθο¬ 
δολογίες για τη μέτρηση των κινδύνων και τον υπολογι¬ 
σμό της συνολικής έκθεσης σε κίνδυνο και του κινδύνου 
αντισυμβαλλομένου για τους Οργανισμούς Συλλογικών 
Επενδύσεων σε Κινητές Αξίες (ΟΣΕΚΑ) και τις Ανώνυμες 
Εταιρείες Επενδύσεων Χαρτοφυλακίου (ΑΕΕΧ). 

2. Η παρούσα απόφαση εφαρμόζεται στις ΑΕΕΧ, στις 
ΑΕΕΜΚ, για κάθε επενδυτικό τους τμήμα, και στις εται¬ 
ρείες διαχείρισης, για κάθε ΟΣΕΚΑ που διαχειρίζονται. 
Η ΑΕΕΧ, η εταιρεία διαχείρισης για κάθε ΟΣΕΚΑ που δι¬ 
αχειρίζεται και ο ίδιος ο ΟΣΕΚΑ, εφόσον έχει τη μορφή 
ΑΕΕΜΚ που ασκεί η ίδια τη διαχείρισή της, αναφέρονται 
στην παρούσα απόφαση ως η «Εταιρεία». 

Αρθρο 2 
Ορισμοί 

Για τους σκοπούς της παρούσας απόφασης ισχύουν οι 
ακόλουθοι ορισμοί, πλέον των ορισμών του Ν. 4099/2012 
και της απόφασης 15/633/20.12.2012 του Διοικητικού Συμ¬ 
βουλίου της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς: 

1. Ως «τίτλος επιλογής» ορίζεται το χρηματοπιστωτικό 
μέσο που εκδίδεται από πιστωτικό ίδρυμα ή ΑΕΠΕΥ ή 
εισηγμένη σε οργανωμένη αγορά εταιρεία και παρέχει 
στον κάτοχό του το δικαίωμα να αποκτήσει ή να εκχω¬ 
ρήσει συγκεκριμένο υποκείμενο περιουσιακό στοιχείο 
σε καθορισμένη τιμή μέχρι και την ημερομηνία λήξεώς 
του. Ο διακανονισμός γίνεται είτε με μετρητά είτε με 
την παράδοση του υποκείμενου περιουσιακού στοιχείου 
του τίτλου επιλογής. 

2. Ως «μη τυποποιημένα παράγωγα χρηματοπιστωτικά 
μέσα» ορίζονται τα παράγωγα χρηματοπιστωτικά μέσα 
των οποίων η αποτίμηση δεν βρίσκεται σε γραμμική 
σχέση με την αποτίμηση της θέσης στο υποκείμενο 
περιουσιακό στοιχείο ή δύναται να αυξήσει σημαντικά 
το ποσό του κέρδους ή της ζημίας σε σύγκριση με 
το εισπραχθέν ή το καταβληθέν τίμημα της αρχικής 
επένδυσης και τα οποία δεν έχουν τα χαρακτηριστικά 
των απλών (τυποποιημένων) δικαιωμάτων προαίρεσης. 
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3. Ως «συμβόλαιο διαφορών» ορίζεται το συμβόλαιο 
μεταξύ δύο αντισυμβαλλομένων (αγοραστή και πωλητή), 
το οποίο προβλέπει ότι ο πωλητής θα καταβάλλει στον 
αγοραστή τη διαφορά μεταξύ της τρέχουσας αξίας 
περιουσιακού στοιχείου και της τιμής του κατά την 
ημερομηνία σύναψης του συμβολαίου. Το συμβόλαιο 
διαφορών αποτελεί παράγωγο χρηματοπιστωτικό μέσο 
που επιτρέπει στους επενδυτές να λαμβάνουν θετική ή 
αρνητική θέση στο υποκείμενο χρηματοπιστωτικό μέσο, 
χωρίς ταυτόχρονα να απαιτεί την αγορά ή πώληση του 
χρηματοπιστωτικού μέσου, παρά μόνο τη συμφωνία για 
την καταβολή (ή λήψη αντίθετα) της διαφοράς στην τιμή 
του υποκείμενου χρηματοπιστωτικού μέσου. 

4. Ως «απλή συμφωνία ανταλλαγής συνολικής από¬ 
δοσης» ορίζεται η συμφωνία μεταξύ δύο αντισυμβαλ¬ 
λομένων (αγοραστή και πωλητή), η οποία προβλέπει 
ότι ο πωλητής καταβάλλει στον αγοραστή τη συνολική 
απόδοση ενός περιουσιακού στοιχείου αναφοράς έναντι 
τιμήματος που καταβάλλεται από τον αγοραστή, το 
οποίο συνήθως είναι κυμαινόμενο και ορίζεται ως προς 
κάποιο δείκτη αναφοράς (ΕυπόοΓ κ.λπ.) προσαυξημένο 
κατά το περιθώριο κέρδους. 

5. Ως «σύνθετη συμφωνία ανταλλαγής συνολικής 
απόδοσης» ορίζεται η συμφωνία στην οποία το τίμημα 
που καταβάλλει ο αγοραστής είτε είναι σταθερό, είτε 
ισούται με τη συνολική απόδοση έτερου περιουσιακού 
στοιχείου αναφοράς. 

Άρθρο 3 

Συνολική έκθεση σε κίνδυνο 

1. Η Εταιρεία υπολογίζει τη συνολική έκθεση σε κίν¬ 
δυνο σε καθημερινή βάση και τηρεί τα όρια για τη 
συνολική έκθεση σε διαρκή βάση. Ανάλογα με την 
επενδυτική στρατηγική που ακολουθείται, η Εταιρεία 
διενεργεί, όπου είναι αναγκαίο, υπολογισμούς και κατά 
τη διάρκεια της ημέρας. 

2. Η Εταιρεία επιλέγει την κατάλληλη μεθοδολογία 
για τον υπολογισμό της συνολικής έκθεσης σε κίνδυνο, 
μετά από αξιολόγηση των χαρακτηριστικών κινδύνου 
που απορρέουν από την επενδυτική πολιτική, ιδίως όταν 
γίνεται χρήση παράγωγων χρηματοπιστωτικών μέσων. 

3. Η Εταιρεία χρησιμοποιεί για τον υπολογισμό της 
συνολικής έκθεσης σε κίνδυνο προηγμένη μεθοδολο¬ 
γία μέτρησης κινδύνων, όπως η μέθοδος υπολογισμού 
της δυνητικής ζημίας (ναΙυθ-αΙ-ΒίεΚ Ν/αΒ), διενεργώντας 
παράλληλα ελέγχους προσομοίωσης ακραίων καταστά¬ 
σεων (εΐΓθεε ΙθεΙδ), όταν: 

(α) Χρησιμοποιεί πολύπλοκες επενδυτικές στρατηγι¬ 
κές σε βαθμό που δεν αποτελούν αμελητέο τμήμα της 
επενδυτικής πολιτικής. 

(β)Έχει έκθεση σε μη τυποποιημένα παράγωγα χρη¬ 
ματοπιστωτικά μέσα (θχοίίο άθπναίίνθδ) σε βαθμό που 
δεν μπορεί να χαρακτηρισθεί ως αμελητέα. 

(γ) Η προσέγγιση βάσει των υποχρεώσεων (ΟοπιιηίΙηηθηΙ 
ΑρρΓοαοό) δεν καλύπτει επαρκώς τον κίνδυνο αγοράς 
του χαρτοφυλακίου. 

4. Η χρήση οποιοσδήποτε μεθοδολογίας μέτρησης 
κινδύνων και υπολογισμού της συνολικής έκθεσης σε 
κίνδυνο δεν απαλλάσσει την Εταιρεία από την υπο¬ 
χρέωσή της να θεσπίσει όρια διαχείρισης κινδύνων και 
κατάλληλα μέτρα για την τήρησή τους. 


ΚΕΦΑΛΑΙΟ 2 

Υπολογισμός της συνολικής έκθεσης σε κίνδυνο με τη 
μεθοδολογία της προσέγγισης βάσει των υποχρεώσεων 

Αρθρο 4 

1. Η μεθοδολογία της προσέγγισης βάσει των υποχρε¬ 
ώσεων (ΟοπιπιίΙηηθηί ΑρρίΌεοΙι) αποτιμά τα τυποποιη¬ 
μένα παράγωγα χρηματοπιστωτικά μέσα στην αγοραία 
αξία της ισοδύναμης θέσης στο υποκείμενο περιουσιακό 
στοιχείο. Η αξία αυτή δύναται να αντικατασταθεί από 
την ονομαστική αξία ή την τιμή του συμβολαίου μελλο¬ 
ντικής εκπλήρωσης, στην περίπτωση που αυτές είναι πιο 
συντηρητικές. Για μη τυποποιημένα παράγωγα, για τα 
οποία δεν είναι δυνατή η μετατροπή τους στην αγοραία 
αξία ή στην ονομαστική αξία του υποκείμενου περι¬ 
ουσιακού στοιχείου, δύναται να χρησιμοποιηθεί άλλη, 
εναλλακτική προσέγγιση, υπό την προϋπόθεση ότι η 
συνολική αξία των εν λόγω παραγώγων αντιπροσωπεύει 
αμελητέο τμήμα του χαρτοφυλακίου. 

2. Κατά τον υπολογισμό της συνολικής έκθεσης σε 
κίνδυνο με τη μεθοδολογία της προσέγγισης βάσει των 
υποχρεώσεων διενεργούνται τα ακόλουθα: 

(α) Υπολογίζεται η υποχρέωση, όπως αυτή ορίζεται 
στην παράγραφο 1, κάθε παραγώγου (συμπεριλαμβα¬ 
νομένων των ενσωματωμένων παραγώγων και της μό¬ 
χλευσης που συνδέεται με τεχνικές αποτελεσματικής 
διαχείρισης χαρτοφυλακίου). 

(β) Πραγματοποιείται συμψηφισμός (πθΙΙίηρ) και αντι¬ 
στάθμιση κινδύνου (άθάρίηρ) των θέσεων που έχουν 
ληφθεί. Για κάθε διακανονισμό συμψηφισμού ή αντι¬ 
στάθμισης κινδύνου, υπολογίζεται η καθαρή υποχρέωση 
(πθΙ οοπιπιίΐπίθπΐ) του παραγώγου ως εξής: 

(ί) Η ακαθάριστη υποχρέωση (ρΐΌεε οοΓηπιίΙηηθηΙ) ισού- 
ται με το άθροισμα των υποχρεώσεων των επιμέρους 
παράγωγων χρηματοπιστωτικών μέσων (συμπεριλαμβα¬ 
νομένων των ενσωματωμένων παραγώγων), αφού έχει 
προηγηθεί ο συμψηφισμός των θέσεων. 

(ϋ) Αν ο διακανονισμός συμψηφισμού ή αντιστάθμισης 
κινδύνου περιλαμβάνει θέσεις σε κινητές αξίες, η αγο¬ 
ραία αξία των κινητών αξιών δύναται να απομειώσει την 
ως άνω ορισθείσα ακαθάριστη υποχρέωση. 

(ίϋ) Η απόλυτη τιμή των ως άνω υπολογισμών συνιστά 
την καθαρή υποχρέωση σε παράγωγα χρηματοπιστω¬ 
τικά μέσα. 

(γ) Η συνολική έκθεση σε κίνδυνο ισούται με το άθροι¬ 
σμα: 

(ί) Της απόλυτης τιμής της υποχρέωσης κάθε παρά- 
γωγου χρηματοπιστωτικού μέσου, το οποίο δεν έχει 
περιληφθεί σε διακανονισμό συμψηφισμού ή αντιστάθ¬ 
μισης κινδύνου. 

(ϋ) Της απόλυτης τιμής της καθαρής υποχρέωσης κάθε 
παράγωγου χρηματοπιστωτικού μέσου, η οποία προκύ¬ 
πτει μετά το διακανονισμό συμψηφισμού ή αντιστάθμι¬ 
σης κινδύνου που περιγράφηκε ανωτέρω, και 

(ίϋ) Του αθροίσματος των απόλυτων τιμών των υπο¬ 
χρεώσεων που συνδέονται με τεχνικές αποτελεσματι¬ 
κής διαχείρισης χαρτοφυλακίου. 

3. Ο υπολογισμός της ακαθάριστης και της καθαρής 
υποχρέωσης βασίζεται στην ακριβή μετατροπή της θέ¬ 
σης του παράγωγου χρηματοπιστωτικού μέσου στην 
αγοραία αξία της ισοδύναμης θέσης του υποκείμενου 
τίτλου του παράγωγου χρηματοπιστωτικού μέσου. 

4. Η υποχρέωση κάθε παράγωγου χρηματοπιστωτικού 
μέσου μετατρέπεται στο νόμισμα αναφοράς της Εται¬ 
ρείας βάσει της τρέχουσας συναλλαγματικής ισοτιμίας 
(5ρθΙ Γ3ΐβ). 
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5. Σε περίπτωση που παράγωγο χρηματοπιστωτικό 
μέσο με υποκείμενη αξία σε νόμισμα έχει δύο (2) σκέλη 
(Ιβρε) που δεν είναι στο νόμισμα αναφοράς της Εταιρεί¬ 
ας, για τον υπολογισμό της υποχρέωσης λαμβάνονται 
υπόψη και τα δύο σκέλη. 

Άρθρο 5 

Αποτίμηση τυποποιημένων παράγωγων 
χρηματοπιστωτικών μέσων 

Τα ακόλουθα τυποποιημένα παράγωγα χρηματοπι¬ 
στωτικά μέσα αποτιμώνται ως εξής: 

1. Συμβόλαια Μελλοντικής Εκπλήρωσης (ΡυΙυΓθε). 

α) Συμβόλαια Μελλοντικής Εκπλήρωσης με υποκείμενη 
αξία Ομολογία (Βοηό ΡυίυΓθ). 

Αριθμός συμβολαίων * ονομαστική αξία συμβολαίου 

* τιμή αγοράς της φθηνότερης προς παράδοση υπο¬ 
κείμενης ομολογίας. 

β) Συμβόλαια Μελλοντικής Εκπλήρωσης με υποκείμενη 
αξία επιτόκιο (ΙηίθΓβεΙ ΒθΙθ ΡυίυΓθ). 

Αριθμός συμβολαίων * ονομαστική αξία συμβολαίου. 

γ) Συμβόλαια Μελλοντικής Εκπλήρωσης με υποκείμενη 
αξία νόμισμα (Ουποπογ ΡυίυΓθ). 

Αριθμός συμβολαίων * ονομαστική αξία συμβολαίου. 

δ) Συμβόλαια Μελλοντικής Εκπλήρωσης με υποκείμενη 
αξία μετοχή (Εςυίίγ ΡυίυΓθ). 

Αριθμός συμβολαίων * ονομαστική αξία συμβολαίου 

* αγοραία τιμή της υποκείμενης μετοχής. 

ε) Συμβόλαια Μελλοντικής Εκπλήρωσης με υποκείμενη 
αξία δείκτη (Ιηόβχ ΡυΙυΓβε). 

Αριθμός συμβολαίων * ονομαστική αξία συμβολαίου 
(πολλαπλασιαστής) * επίπεδο του δείκτη. 

2. Απλά (τυποποιημένα) δικαιώματα προαίρεσης (ΡΙθίη 
νεπίΙΙθ ΟρΙίοηε, αγορασθέντα/πωληθέντα δικαιώματα 
αγοράς/πώλησης). 

α) Δικαίωμα Προαίρεσης με υποκείμενη αξία Ομολογία 
(ΡΙθίη νθηίΙΙα Βοηό Ορίίοη). 

Ονομαστική αξία συμβολαίου (πολλαπλασιαστής) * 
αγοραία αξία της υποκείμενης ομολογίας * συντελε¬ 
στής δέλτα. 

β) Δικαίωμα Προαίρεσης με υποκείμενη αξία μετοχές 
(ΡΙθίη Ν/θηιΙΙα Ερυίίγ Ορίίοη). 

Αριθμός συμβολαίων * Ονομαστική αξία συμβολαίου 
(πολλαπλασιαστής) * αγοραία αξία της υποκείμενης 
μετοχής * δέλτα. 

γ) Δικαίωμα Προαίρεσης με υποκείμενη αξία επιτόκιο 
(ΡΙθίη Ν/θπιΙΙθ ΙηίθΓβεΙ ΒθΙθ Ορίίοη). 

Ονομαστική αξία συμβολαίου (πολλαπλασιαστής)* 
δέλτα. 

δ) Δικαίωμα Προαίρεσης με υποκείμενη αξία νόμισμα 
(ΡΙθίη Ν/θπιΙΙθ Ουπβηογ Ορίίοη). 

Ονομαστική αξία συμβολαίων νομισμάτων (πολλαπλα¬ 
σιαστής) * δέλτα. 

ε) Δικαίωμα Προαίρεσης με υποκείμενη αξία Δείκτη. 

Αριθμός συμβολαίων * Ονομαστική αξία συμβολαίου 
(πολλαπλασιαστής) * επίπεδο του δείκτη * δέλτα. 

στ) Δικαίωμα Προαίρεσης με υποκείμενη αξία Συμ¬ 
βόλαια Μελλοντικής Εκπλήρωσης (ΡΙθίη \/θηίΙΙθ ΟρΙίοηε 
οη ΡυΙυΓθε). 

Αριθμός συμβολαίων * Ονομαστική αξία συμβολαίου 
(πολλαπλασιαστής) * αγοραία αξία του υποκείμενου 
τίτλου * δέλτα. 

ζ) Δικαιώματα Προαίρεσης επί συμβολαίων ανταλλα¬ 
γής (ΡΙθίη Ν/θηίΙΙθ δνναρίίοηε). 

Η προς ανταλλαγή αξία (βλέπε κατωτέρω) * δέλτα. 

3. Τίτλοι Επιλογής και Δικαιώματα (ΒίρΙτΙε). 

Αριθμός μετοχών /ομολογιών * αγοραία αξία των υπο¬ 
κείμενων αξιών * δέλτα. 


4. Πράξεις Ανταλλαγής (δνναρε). 

α) Πράξεις ανταλλαγής σταθερού/κυμαινόμενου επιτο¬ 
κίου και επί του δείκτη πληθωρισμού (ΡΙθίη νβηίΙΙα Ρίχβό/ 
Ρίοθίίηρ ΒθΙθ ΙηίθΓθβί ΒθΙθ θηά ΙηίΙθίίοη δννθρε). 

Αγοραία αξία των υποκείμενων αξιών (ή εναλλακτικά 
η ονομαστική αξία του σταθερού τμήματος της ανταλ¬ 
λαγής). 

β) Πράξεις Ανταλλαγής Νομισμάτων (Ουπβηογ δνναρ). 

Ονομαστική αξία του νομίσματος αναφοράς. 

γ) Πράξεις Ανταλλαγής Επιτοκίων σε διαφορετικά νο¬ 
μίσματα (0γο33 ουπβηογ ΙηΙθΓθδΙ ΒθΙθ δννθρε). 

Ονομαστική αξία του νομίσματος αναφοράς. 

δ) Απλή Συμφωνία Ανταλλαγής Συνολικής Απόδοσης 
(Βθείο Τοίθί ΒθΙυπι δνναρ). 

Η αγοραία αξία του υποκείμενου περιουσιακού στοι¬ 
χείου αναφοράς. 

ε) Σύνθετη Συμφωνία Ανταλλαγής Συνολικής Απόδο¬ 
σης (Νοη-Βαείο Τοίθί ΠθΙϋΓη δννθρ). 

Αθροιστική αγοραία αξία του υποκείμενου τίτλου και 
των δύο σκελών της συμφωνίας ανταλλαγής. 

στ) Συμφωνία ανταλλαγής πιστωτικής αθέτησης 
(δίηρίθ Νθπιθ ΟΓθόίΙ Οθίθυίί δννθρ). 

Πωλητής: Το υψηλότερο της αγοραίας αξίας του υπο¬ 
κείμενου περιουσιακού στοιχείου ή της ονομαστικής 
αξίας της συμφωνίας ανταλλαγής πιστωτικής αθέτησης. 

Αγοραστής: Αγοραία αξία του υποκείμενου περιου¬ 
σιακού στοιχείου. 

5. Συμβόλαια Διαφορών (ΟοπΙγθοΙ ίοτ ΟίίίθΓθηοβδ): 

Αριθμός μετοχών/ομολογιών * αγοραία αξία των υπο¬ 
κείμενων τίτλων. 

6. Προθεσμιακά Συμβόλαια. 

α) Προθεσμιακά Συμβόλαια συναλλάγματος (ΡΧ 
ΡθΓ\Λ/3Γ03). 

Ονομαστική αξία όλων των σκελών νομισμάτων του 
συμβολαίου. 

β) Προθεσμιακά Συμβόλαια Τιμών (Ροη/ν3Γά ΒθΙθ 
Α ρΓββΓτιβηΙ): 

Ονομαστική αξία. 

7. Μόχλευση σε δείκτες ή δείκτες με ενσωματωμένη 
μόχλευση (ΙθνθΓθρθά θχροδϋΓθ Ιο ίηάίοβε ογ ίηόίοθδ ννίΐίτ 
θΠΊόβάάθά ΙβνβΓθρβ). 

Σε ένα παράγωγο που παρέχει μόχλευση σε υποκεί¬ 
μενο δείκτη ή δείκτες που ενσωματώνουν μόχλευση του 
χαρτοφυλακίου τους, εφαρμόζεται η μεθοδολογία της 
προσέγγισης βάσει των υποχρεώσεων επί των επιμέ- 
ρους αναφερόμενων περιουσιακών στοιχείων. 

8. Μετατρέψιμες Ομολογίες (ΟοηνβΓίίόΙθ Βοηόδ). 

Αριθμός μετοχών αναφοράς * αγοραία αξία των υπο¬ 
κείμενων μετοχών αναφοράς * δέλτα. 

9. Βραχυπρόθεσμοι πιστωτικοί τίτλοι (ΟΓθόίΙ Ι_ίηί<Θ0 
ΝθΙθ5): 

Αγοραία αξία του υποκείμενου περιουσιακού στοι¬ 
χείου αναφοράς. 

10. Μερικώς Εξοφλημένες Κινητές Αξίες (ΡθΓίΙγ Ρθίό 
δθουηίίθβ). 

Αριθμός μετοχών/ομολογιών * αγοραία αξία των υπο¬ 
κείμενων αξιών. 

Αρθρο 6 

Αποτίμηση μη τυποποιημένων παράγωγων χρηματο¬ 
πιστωτικών μέσων. 

Τα ακόλουθα μη τυποποιημένα παράγωγα χρηματο¬ 
πιστωτικά μέσα αποτιμώνται ως εξής: 
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1. Πράξεις Ανταλλαγής Διακύμανσης (Ν/απαποθ δνναρε). 
(α) Οι πράξεις ανταλλαγής διακύμανσης είναι συμ¬ 
βόλαια που επιτρέπουν στους επενδυτές να αποκτούν 
έκθεση στον κίνδυνο της διακύμανσης ενός υποκείμενου 
περιουσιακού στοιχείου και ειδικότερα, να ανταλλάσ¬ 
σουν την ιστορική ή τη μεταβλητότητα που θα κατα¬ 
γράφει στο μέλλον με την τρέχουσα θεωρητική μετα¬ 
βλητότητα (ίπηρίίθό νοίαίίΐίΐγ). Κατά πάγια πρακτική, η 
συμφωνημένη τιμή (είιϊΚο) και η ονομαστική (ποίίοπαί) 
διακύμανση εκφράζονται σε όρους μεταβλητότητας 
(νοΙαΙίΝΙγ). 

(β) Η ονομαστική διακύμανση (ναπαποο ποίίοπαΐ) υπο¬ 
λογίζεται ως εξής: 

νβρα ποίίοπαΙ 

ναι - Ι3Π0Θ ποίίοπδΐ =- 

2χ εΙπΙ<θ 

Ο αριθμητής «συντελεστής νορβ (νβρε ποϋοπβΙ)» μετρά 
το κέρδος ή τη ζημία που προκύπτει από τη μεταβολή 
της μεταβλητότητας κατά 1%. 

(β) Δεδομένου ότι η μεταβλητότητα δεν μπορεί να 
είναι μικρότερη του μηδενός, με την αγορά μιας θέ¬ 
σης επί πράξεως ανταλλαγής (Ιοπρ εννβρ) είναι γνωστή 
η μέγιστη πιθανή ζημία. Η μέγιστη πιθανή ζημία στην 
περίπτωση πώλησης θέσης επί πράξεως ανταλλαγής 
(είιοΓΐ ε\Λ/3ρ) συχνά περιορίζεται με την εισαγωγή ανώ¬ 
τατου ορίου (οβρ) στη μεταβλητότητα. Ωστόσο, χωρίς 
την ύπαρξη ανώτατου ορίου (θ3ρ) στην υπολογιζόμε¬ 
νη μεταβλητότητα, η πιθανή απώλεια στην περίπτωση 
πώλησης θέσης επί πράξεως ανταλλαγής (εόοΓΐ εννβρ) 
είναι απεριόριστη. 

(γ) Η μεθοδολογία μετατροπής που χρησιμοποιείται 
για συγκεκριμένο συμβόλαιο τη χρονική στιγμή I είναι: 

Ονομαστική Διακύμανση (νβπαηοθ ΝοΙίοηβί) * Τρέχου¬ 
σα Διακύμανση I (ουιτοηΐ \/3ΐΊ3ηοθ I) - (Χωρίς όριο (οβρ) 
μεταβλητότητας). 

Ονομαστική Διακύμανση (\/3ΐΊ3ηοθ ΝοΙιοπβΙ) * Ελάχιστο 
μεταξύ της Τρέχουσας Διακύμανση ΐ και του τετραγώ¬ 
νου του ορίου της μεταβλητότητας - (Με όριο (οαρ) 
μεταβλητότητας) 

όπου, η τρέχουσα διακύμανση I (ουίΓβηΙ νβπαηοο I) 
αποτελεί συνάρτηση του τετραγώνου της πραγματο- 
ποιηθείσας και της θεωρητικής μεταβλητότητας και 
ειδικότερα: 

Τρέχουσας Διακύμανση I (ουιτθηΐ νβιΪΒηοθΙ) = -γ- 

* καταγεγραμμένη (ΓθβΙίζοό) 

Τ-1 

μεταβλητότητα (Ο,Ι) 2 +- 

* θεωρητική (ίπηρίίθό) μεταβλητότητα (Ι,Τ) 2 

2. Πράξεις ανταλλαγής μεταβλητότητας (Ν/οΙαΙίΙιΙγ 
δννβρε). 

Κατ’ αναλογία με τις πράξεις ανταλλαγής διακύμαν¬ 
σης (ν3ΓΪ3ποθ δνναρε), οι ακόλουθοι τύποι μετατροπής 
εφαρμόζονται σε πράξεις ανταλλαγής μεταβλητότητας: 

(α) Συντελεστής Ν/βρα (Ν/ορβ ΝοΙίοπβί) * (τρέχουσα) 
Μεταβλητότητα I - (Χωρίς όριο (οβρ) μεταβλητότητας). 

(β) Συντελεστής \/θ93 (\/θ93 ΝοΙίοηαί) * Ελάχιστο με¬ 
ταξύ της Τρέχουσας Μεταβλητότητας ΐ και του ορίου 
μεταβλητότητας - (Με όριο (οαρ) μεταβλητότητας). 

όπου, η (τρέχουσα) Μεταβλητότητα ΐ αποτελεί συ¬ 
νάρτηση της πραγματοποιηθείσας και της θεωρητικής 
μεταβλητότητας. 


3. Δικαίωμα Προαίρεσης με περιορισμό παραμονής ή 
αποκλεισμού (Ββπίθγ (ΚηοοΙ<-ίη Ι<ηοοί<-ουΙ) ΟρΙίοπε). 

Αριθμός συμβολαίων * ονομαστική αξία συμβολαίου 
* αγοραία αξία των υποκείμενων μετοχών * μέγιστο 
συντελεστή δέλτα. 

όπου ο μέγιστος συντελεστής δέλτα είναι ίσος με 
την υψηλότερη (εάν θετικός) ή την χαμηλότερη (εάν 
είναι αρνητικός) αξία που μπορεί να επιτευχθεί αφού 
ληφθούν υπόψη όλα τα πιθανά σενάρια. 

Αρθρο 7 
Εξαιρέσεις 

1. Κατά τον υπολογισμό της συνολικής έκθεσης σε 
κίνδυνο με τη μεθοδολογία της προσέγγισης βάσει των 
υποχρεώσεων, ένα παράγωγο χρηματοπιστωτικό μέσο 
δεν λαμβάνεται υπόψη εάν πληροί όλα τα ακόλουθα 
χαρακτηριστικά: 

(α) Ανταλλάσει την απόδοση των χρηματοπιστωτικών 
μέσων που κατέχει η Εταιρεία με την απόδοση άλλων 
χρηματοπιστωτικών μέσων. 

(β) Αντισταθμίζει πλήρως τον κίνδυνο αγοράς των 
υπό ανταλλαγή περιουσιακών στοιχείων που κατέχει η 
Εταιρεία στο χαρτοφυλάκιό της, έτσι ώστε η απόδοσή 
της να μην εξαρτάται από την απόδοση των υπό ανταλ¬ 
λαγή περιουσιακών στοιχείων, και 

(γ) Δεν περιλαμβάνει πρόσθετα προαιρετικά χαρα¬ 
κτηριστικά, ρήτρες μόχλευσης, καθώς και άλλους πρό¬ 
σθετους κινδύνους σε σύγκριση με τα άλλα χρηματο¬ 
πιστωτικά μέσα. 

2. Ένα παράγωγο χρηματοπιστωτικό μέσο δεν λαμ- 
βάνεται υπόψη κατά τον υπολογισμό της συνολικής 
έκθεσης σε κίνδυνο, εάν ικανοποιεί και τις δύο από τις 
ακόλουθες προϋποθέσεις: 

(α) Η παράλληλη επένδυση σε παράγωγο χρηματοπι¬ 
στωτικό μέσο επί συγκεκριμένης υποκείμενης αξίας και 
σε μετρητά που είναι επενδυμένα σε περιουσιακά στοι¬ 
χεία χωρίς κίνδυνο ισοδυναμεί με διακράτηση άμεσα 
ρευστοποιήσιμης θέσης στη συγκεκριμένη υποκείμενη 
αξία, και 

(β) Το παράγωγο χρηματοπιστωτικό μέσο δεν θεω¬ 
ρείται ότι παράγει πρόσθετη έκθεση σε κίνδυνο και 
μόχλευση ή κίνδυνο αγοράς. 

Αρθρο 8 

Συμψηφισμός και Αντιστάθμιση Κινδύνου 

1. Κατά τον υπολογισμό της συνολικής έκθεσης σε 
κίνδυνο με τη μεθοδολογία της προσέγγισης βάσει των 
υποχρεώσεων, οι διακανονισμοί συμψηφισμού (πθΐίίπρ) 
και αντιστάθμισης κινδύνου (όθόρίηρ) δύναται να λη¬ 
φθούν υπόψη για τη μείωση της συνολικής έκθεσης 
σε κίνδυνο. 

2. Οι διακανονισμοί συμψηφισμού ορίζονται ως συν¬ 
δυασμοί των συναλλαγών σε παράγωγα χρηματοπι¬ 
στωτικά μέσα ή/και των θέσεων σε κινητές αξίες που 
αναφέρονται στην ίδια υποκείμενη αξία, ανεξαρτήτως 
- στην περίπτωση των παράγωγων χρηματοπιστωτικών 
μέσων - της ημερομηνίας λήξης τους και όπου οι συ¬ 
ναλλαγές σε παράγωγα χρηματοπιστωτικά μέσα ή/και 
οι θέσεις σε κινητές αξίες συνάπτονται με αποκλειστικό 
σκοπό την εξάλειψη των κινδύνων που συνδέονται με τις 
θέσεις που λαμβάνονται μέσω άλλων παράγωγων χρη¬ 
ματοπιστωτικών μέσων ή/ και θέσεων σε κινητές αξίες. 

3. Οι διακανονισμοί αντιστάθμισης κινδύνου ορίζονται 
ως συνδυασμοί των συναλλαγών σε παράγωγα χρημα¬ 
τοπιστωτικά μέσα ή/και των θέσεων σε κινητές αξίες 
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που δεν αναφέρονται κατά ανάγκη στην ίδια υποκείμενη 
αξία, και όπου οι συναλλαγές σε παράγωγα χρηματο¬ 
πιστωτικά μέσα ή/και οι θέσεις σε κινητές αξίες συνά- 
πτονται με αποκλειστικό σκοπό την αντιστάθμιση των 
κινδύνων που συνδέονται με τις θέσεις που λαμβάνονται 
μέσω άλλων παράγωγων χρηματοπιστωτικών μέσων ή/ 
και θέσεων σε κινητές αξίες. 

4. Εάν η Εταιρεία πραγματοποιεί συντηρητικό υπολο¬ 
γισμό και δεν υπολογίζει με ακρίβεια την υποχρέωση 
για κάθε παράγωγο χρηματοπιστωτικό μέσο, οι διακα¬ 
νονισμοί αντιστάθμισης κινδύνου και συμψηφισμού δεν 
μπορεί να ληφθούν υπόψη προκειμένου να υπολογιστεί 
μειωμένη θέση επί των παραγώγων στα οποία επενδύει, 
εάν αυτό καταλήγει στην υποεκτίμηση της συνολικής 
έκθεσης σε κίνδυνο. 

Άρθρο 9 
Συμψηφισμός 

1. Η Εταιρεία δύναται να συμψηφίζει θέσεις: 

α) μεταξύ παράγωγων χρηματοπιστωτικών μέσων, 
εφόσον αναφέρονται στην ίδια υποκείμενη αξία, ακόμη 
και αν η ημερομηνία λήξης των παράγωγων χρηματο¬ 
πιστωτικών μέσων είναι διαφορετική. 

β) μεταξύ ενός παράγωγου χρηματοπιστωτικού μέσου, 
του οποίου ο υποκείμενος τίτλος αποτελεί κινητή αξία, 
μέσο χρηματαγοράς ή οργανισμός συλλογικών επενδύ¬ 
σεων, και του ίδιου υποκείμενου τίτλου. 

2. Εταιρεία που επενδύει κυρίως σε παράγωγα χρημα¬ 
τοπιστωτικά μέσα επιτοκίου, δύναται να κάνει χρήση ει¬ 
δικών κανόνων συμψηφισμού διάρκειας (άυΓαΙίοη-ηοΙΙίηρ), 
προκειμένου να ληφθεί υπόψη η συσχέτιση μεταξύ των 
διαστημάτων ωρίμανσης-ληκτότητας (πιαίυπίγ εοςπιοπίε) 
της καμπύλης των επιτοκίων (ίηΙθΓθεΐ Γ3ίθ ουη/θ). 

3. Οι κανόνες συμψηφισμού διάρκειας δεν χρησιμο¬ 
ποιούνται, εάν οδηγούν σε εσφαλμένη εκτίμηση των 
χαρακτηριστικών κινδύνου της Εταιρείας. Εταιρεία που 
κάνει χρήση αυτών των κανόνων συμψηφισμού δεν πε¬ 
ριλαμβάνει και άλλες πηγές κινδύνου (π.χ. μεταβλητό¬ 
τητα) στη στρατηγική των επιτοκίων της. Σε στρατη¬ 
γικές 3ΓάίΐΓ39β επιτοκίων δεν εφαρμόζονται οι εν λόγω 
κανόνες συμψηφισμού. 

4. Η χρήση των κανόνων συμψηφισμού διάρκειας δεν 
επιτρέπεται να δημιουργήσει οποιοδήποτε αδικαιολό¬ 
γητο επίπεδο μόχλευσης εξαιτίας επένδυσης σε βρα¬ 
χυπρόθεσμες θέσεις. Βραχείας διάρκειας παράγωγο 
χρηματοπιστωτικό μέσο επί επιτοκίου δεν μπορεί να 
αποτελεί την κύρια πηγή απόδοσης Εταιρείας μέσης 
διάρκειας, εάν η Εταιρεία χρησιμοποιεί τους εν λόγω 
κανόνες συμψηφισμού διάρκειας. 

5. Ένα παράγωγο χρηματοπιστωτικό μέσο επιτοκίου 
μετατρέπεται στην ισοδύναμη θέση της υποκείμενης 
αξίας του με βάση την ακόλουθη μεθοδολογία: 

α) Αντιστοιχίζεται κάθε παράγωγο χρηματοπιστωτικό 
μέσο επιτοκίου στο ανάλογο κλιμάκιο της ακόλουθης 
κλίμακας με βάση κριτήρια ωρίμανσης (πιαίυπίγ): 


Κλιμάκιο 

Εύρος Ωρίμανσης. 

1 

0-2 έτη. 

2 

2-7 έτη. 

3 

7-15 έτη. 

4 

>15 έτη. 


β) Υπολογίζεται η ισοδύναμη θέση στην υποκείμενη 
αξία του κάθε παράγωγου χρηματοπιστωτικού μέσου 
επί επιτοκίου ως ο λόγος της διάρκειάς του προς την 
επιδιωκόμενη διάρκεια επί την αγοραία αξία του υπο¬ 
κείμενου τίτλου: 


, , , , ΟυΓβΙίοη 

Ισοδύναμη θέση στην υποκείμενη αξία-— 


ϋυΓ3ΐίοη 


Μ+Μ 


Τ3Γ0ΘΪ 


υηάθΓίγίης 


όπου: 

- ΟϋΓ3ΐίοη Ρ0| είναι η διάρκεια (ευαισθησία στις μεταβο¬ 
λές του επιτοκίου) του παράγωγου χρηματοπιστωτικού 
μέσου επί επιτοκίου. 

- ΟϋΓβΙίοη Τ3Γ0θ1 είναι η διάρκεια η οποία συμφωνεί 
με την επενδυτική στρατηγική, τις γενικές επενδυτι¬ 
κές θέσεις και το αναμενόμενο επίπεδο κινδύνου ανά 
πάσα στιγμή και κανονικοποιείται (ΓθςιυΙβΝΖθά). Επίσης 
συμφωνεί και με τη διάρκεια του χαρτοφυλακίου υπό 
κανονικές συνθήκες αγοράς. 

- Μ+Μ υη<ΐθΓΐνίη 9 Π αγορα^ αποτίμηση της υποκείμενης 
αξίας όπως περιγράφεται στις παραγράφους 1 έως και 
9 του άρθρου 4. 

γ) Συμψηφίζονται οι αντίστοιχες θέσεις αγοράς και 
πώλησης της υποκείμενης αξίας κάθε κλιμακίου. Η συ¬ 
νολική θέση αγοράς συμψηφίζεται με την συνολική θέση 
πώλησης και προκύπτει η συνολική συμψηφισθείσα θέση 
κάθε κλιμακίου. 

δ) Συμψηφίζεται το υπόλοιπο της θέσης αγοράς (πώ¬ 
λησης) που δεν έχει συμψηφισθεί του κλιμακίου (ί) με 
το υπόλοιπο της θέσης αγοράς (πώλησης) που δεν έχει 
συμψηφισθεί του κλιμακίου (ί+1). 

ε) Συμψηφίζεται η θέση αγοράς (πώλησης) που δεν 
έχει συμψηφισθεί του κλιμακίου (ί) με τη θέση αγοράς 
(πώλησης) που δεν έχει συμψηφισθεί του κλιμακίου (ί+2). 

στ) Υπολογίζεται ο συμψηφισμός της θέσης αγοράς 
(πώλησης) που δεν έχει συμψηφισθεί των δύο ακραίων 
κλιμακίων. 

6. Η Εταιρεία υπολογίζει τη συνολική της έκθεση σε 
κίνδυνο ως εξής: 

(α) 0% της θέσης που έχει συμψηφιστεί για κάθε 
κλιμάκιο. 

(β) 40% της θέσης που έχει συμψηφιστεί μεταξύ των 
δύο γειτνιαζόντων κλιμακίων (ί) και (ί+1). 

(γ) 75% της θέσης που έχει συμψηφιστεί μεταξύ των 
δύο κλιμακίων (ί) και (ί+2). 

(δ) 100% της θέσης που έχει συμψηφιστεί μεταξύ των 
δύο ακραίων κλιμακίων, και 

(ε) 100% της θέσης των υπολειπόμενων θέσεων που 
δεν έχουν συμψηφιστεί 

7. Εταιρεία που χρησιμοποιεί τους κανόνες συμψηφι¬ 
σμού διάρκειας, οι οποίοι είναι προαιρετικοί, δύναται 
επίσης να εφαρμόσει και το πλαίσιο αντιστάθμισης 
κινδύνου που αναλύεται στο άρθρο 10. Μόνο τα παρά¬ 
γωγα χρηματοπιστωτικά μέσα επί επιτοκίου που δεν 
περιλαμβάνονται στους διακανονισμούς αντιστάθμισης 
κινδύνου μπορούν να χρησιμοποιούν κανόνες συμψηφι¬ 
σμού διάρκειας. 


Άρθρο 10 

Αντιστάθμιση κινδύνου 

1. Οι διακανονισμοί αντιστάθμισης κινδύνου λαμβάνο- 
νται υπόψη κατά τον υπολογισμό της συνολικής έκθεσης 
σε κίνδυνο, μόνον εάν αντισταθμίζουν τον κίνδυνο που 
προέρχεται από συγκεκριμένα στοιχεία ενεργητικού, και 
ειδικότερα μόνον εάν πληρούν τα ακόλουθα κριτήρια: 
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(α) Επενδυτικές στρατηγικές οι οποίες αποσκοπούν 
στη δημιουργία απόδοσης, δεν θεωρούνται ως διακα¬ 
νονισμοί αντιστάθμισης κινδύνου. 

(β) Οδηγούν σε μείωση του κινδύνου της Εταιρείας, η 
οποία δύναται να επαληθευθεί. 

(γ) Οι κίνδυνοι που συνδέονται με τα παράγωγα χρη¬ 
ματοπιστωτικά μέσα (γενικοί και ειδικοί, εφόσον υφί- 
στανται) αντισταθμίζονται. 

(δ) Σχετίζονται με ίδιας κατηγορίας στοιχεία ενερ¬ 
γητικού, και 

(ε) Είναι αποτελεσματικοί σε ακραίες συνθήκες της 
αγοράς. 

2. Με την επιφύλαξη των ανωτέρω κριτηρίων, παρά¬ 
γωγα χρηματοπιστωτικά μέσα που χρησιμοποιούνται 
για αντιστάθμιση κινδύνου νομισμάτων, τα οποία δεν 
προσθέτουν επιπλέον κίνδυνο, μόχλευση ή/και κίνδυνο 
αγοράς, μπορούν να συμψηφιστούν κατά τη διαδικασία 
υπολογισμού της συνολικής έκθεσης σε κίνδυνο της 
Εταιρείας. 

3. Οι επενδυτικές στρατηγικές αγοράς/πώλησης (Ιοπρ/ 
εάοΓΐ) και ουδετερότητας ως προς την αγορά (πιαιΨθΙ 
πουίΓαΙ) δεν πληρούν τα ως άνω κριτήρια. 

Αρθρο 11 

Τεχνικές Αποτελεσματικής Διαχείρισης Χαρτοφυλα¬ 
κίου. 

1. Συναλλαγές επαναγοράς ή συναλλαγές δανεισμού 
κινητών αξιών που διενεργούνται με σκοπό τη δημιουρ¬ 
γία πρόσθετης μόχλευσης μέσω της επανεπένδυσης 
των εγγυήσεων που λαμβάνονται από την Εταιρεία, λαμ- 
βάνονται υπόψη κατά τον υπολογισμό της συνολικής 
έκθεσης σε κίνδυνο. 

2. Εταιρείες που επανεπενδύουν τις εγγυήσεις που 
έχουν λάβει σε χρηματοοικονομικά περιουσιακά στοι¬ 
χεία που έχουν απόδοση μεγαλύτερη της απόδοσης 
χωρίς κίνδυνο (ΐΊδΚ Ιγθθ ΓβΙυπι), περιλαμβάνουν στον 
υπολογισμό της συνολικής έκθεσής τους σε κίνδυνο: 

• Το ποσό που εισπράχθηκε, εφόσον πρόκειται για 
εγγύηση σε μετρητά, και 

• Την αγοραία αξία του χρηματοπιστωτικού μέσου 
που αφορά, εφόσον πρόκειται για εγγύηση που δεν 
είναι σε μετρητά. 

3. Οποιαδήποτε παραγόμενη συνολική έκθεση σε κίν¬ 
δυνο, προστίθεται στη συνολική έκθεση σε κίνδυνο που 
δημιουργείται από τη χρήση παράγωγων χρηματοπι¬ 
στωτικών μέσων, και το σύνολό τους δεν υπερβαίνει 
το εκατό τοις εκατό (100%) της αξίας του καθαρού 
ενεργητικού της Εταιρείας. 

4. Οποιαδήποτε περαιτέρω χρήση των εγγυήσεων που 
έχουν ληφθεί στο πλαίσιο συναλλαγών επαναγοράς ή 
δανεισμού τίτλων, αντιμετωπίζεται κατά τα ανωτέρω 
αναφερόμενα και συμπεριλαμβάνεται στον υπολογισμό 
της συνολικής έκθεσης σε κίνδυνο. 

5. Εταιρεία που συμβάλλεται σε αντίστροφο σύμφωνο 
πώλησης με επαναγορά (ΒονβΓδθ Βορο) διασφαλίζει ότι 
δύναται ανά πάσα στιγμή να ανακαλέσει το συνολικό 
χρηματικό ποσό που αφορά το σύμφωνο ή να προκαλέ- 
σει την άμεση λήξη του, είτε στη βάση συσσωρευμένης 
(αοοίΌθά) είτε καθημερινής αποτίμησης. Στην περίπτωση 
που το χρηματικό ποσό είναι ανακλήσιμο ανά πάσα 
στιγμή στη βάση καθημερινής αποτίμησης, το καθαρό 
ενεργητικό της Εταιρείας υπολογίζεται με βάση την 
καθημερινή αποτίμηση του αντίστροφου συμφώνου 
πώλησης με επαναγορά. 


6. Εταιρεία που συμβάλλεται σε σύμφωνο πώλησης 
με επαναγορά (Βορο) διασφαλίζει ότι δύναται ανά πάσα 
στιγμή να ανακαλέσει την κινητή αξία που αφορά το 
σύμφωνο ή να προκαλέσει την άμεση λήξη του. 

7. Σύμφωνα πώλησης με επαναγορά (Βορο) ή αντί¬ 
στροφα σύμφωνα πώλησης με επαναγορά (ΒσνθΓδθ 
Βορο), η διάρκεια των οποίων δεν υπερβαίνει τις επτά 
(7) ημέρες, αντιμετωπίζονται ως διακανονισμοί που επι¬ 
τρέπουν στην Εταιρεία την ανάκληση των κινητών αξιών 
ανά πάσα στιγμή. 

8. Η αξία των συμφώνων πώλησης με επαναγορά 
(Βορο) επί κινητών αξιών δεν υπερβαίνει το εβδομήντα 
τοις εκατό (70%) των τοποθετήσεων της Εταιρείας επί 
της συγκεκριμένης κινητής αξίας. 

ΚΕΦΑΛΑΙΟ 3 

Υπολογισμός της συνολικής έκθεσης σε κίνδυνο με τη 
μεθοδολογία της προσέγγισης της δυνητικής ζημίας 

Αρθρο 12 

Γ ενικές Αρχές - Σχετική δυνητική ζημία (ΒθΙαΙίνσ Ν/αΒ) 
και Απόλυτη δυνητική ζημία (ΑόδοΙυίθ Ν/αΒ). 

1. Ο υπολογισμός της συνολικής έκθεσης σε κίνδυνο 
χρησιμοποιώντας την προσέγγιση της δυνητικής ζημίας 
(\/ειΒ) λαμβάνει υπόψη όλες τις θέσεις του χαρτοφυλα¬ 
κίου της Εταιρείας. 

2. Η Εταιρεία ορίζει το μέγιστο όριο δυνητικής ζημίας 
(Ν/αΒ) σύμφωνα με το οριζόμενο προφίλ του κινδύνου. 

3. Για τον υπολογισμό της συνολικής έκθεσης σε 
κίνδυνο η Εταιρεία χρησιμοποιεί είτε την προσέγγιση 
της σχετικής δυνητικής ζημίας (ΒθΙαΙίνβ ναΒ), είτε την 
προσέγγιση της απόλυτης δυνητικής ζημίας (ΑόδοΙυίθ 
ναΒ), όπως ορίζεται κατωτέρω. 

4. Η Εταιρεία επιλέγει την πλέον κατάλληλη από τις 
αναφερόμενες στην παράγραφο 3 μεθοδολογία λαμβά- 
νοντας υπόψη το προφίλ κινδύνου και την επενδυτική 
της στρατηγική. 

5. Η Εταιρεία αποδεικνύει ότι η προσέγγιση δυνητικής 
ζημίας που χρησιμοποιεί είναι κατάλληλη, τεκμηριώνο¬ 
ντας πλήρως την απόφασή της και τις βασικές παρα¬ 
δοχές στις οποίες έχει προβεί. 

6. Η Εταιρεία χρησιμοποιεί με συνέπεια την προσέγ¬ 
γιση της δυνητικής ζημίας που έχει επιλέξει για τον 
υπολογισμό της συνολικής έκθεσης σε κίνδυνο. 

Αρθρο 13 

Προσέγγιση της σχετικής δυνητικής ζημίας 

1. Σύμφωνα με την προσέγγιση της σχετικής δυνητικής 
ζημίας, η συνολική έκθεση σε κίνδυνο της Εταιρείας 
υπολογίζεται ως εξής: 

(α) Υπολογίζεται η δυνητική ζημία του τρέχοντος χαρ¬ 
τοφυλακίου της Εταιρείας (συμπεριλαμβανομένων των 
παραγώγων χρηματοπιστωτικών μέσων). 

(β) Υπολογίζεται η δυνητική ζημία του χαρτοφυλακίου 
αναφοράς. 

(γ) Ελέγχεται ότι η δυνητική ζημία του χαρτοφυλακίου 
της Εταιρείας δεν υπερβαίνει το διπλάσιο της δυνητι¬ 
κής ζημίας του χαρτοφυλακίου αναφοράς, προκειμένου 
να διασφαλιστεί ο περιορισμός του συνολικού δείκτη 
μόχλευσης της Εταιρείας σε 2. Το εν λόγω όριο υπο¬ 
λογίζεται ως εξής: 

(Ν/αΒ Εταιρείας - Ν/αΒ Χαρτοφυλακίου Αναφοράς) 

Ν/αΒ Χαρτοφυλακίου Αναφοράς 

* 100 < 100 %. 




ΕΦΗΜΕΡΙΣ ΤΗΣ ΚΥΒΕΡΝΗΣΕΩΣ (ΤΕΥΧΟΣ ΔΕΥΤΕΡΟ) 


24037 


2. Το χαρτοφυλάκιο αναφοράς και οι σχετικές διαδι¬ 
κασίες πληρούν τα ακόλουθα κριτήρια: 

(α) Το χαρτοφυλάκιο αναφοράς δεν έχει μόχλευση και 
δεν περιλαμβάνει κανένα παράγωγο χρηματοπιστωτικό 
μέσο ή ενσωματωμένο παράγωγο, εκτός από την περί¬ 
πτωση όπου η Εταιρεία: 

(ί) συμμετέχει σε στρατηγική αγοράς/πώλησης (Ιοηρ/ 
δΙηοΓΐ). Στην εν λόγω περίπτωση, η Εταιρεία δύναται να 
επιλέξει ένα χαρτοφυλάκιο αναφοράς που χρησιμοποιεί 
παράγωγα χρηματοπιστωτικά μέσα για να επιτύχει την 
έκθεση αναφορικά με το τμήμα της πώλησης (είιοιΐ). 

(ϋ) προτίθεται να αντισταθμίσει την έκθεσή της σε 
νομισματικό κίνδυνο (ουποηογ άθάροά). Στην εν λόγω 
περίπτωση, η Εταιρεία δύναται να επιλέξει ένα δείκτη 
αντισταθμισμένο ως προς το νομισματικό κίνδυνο ως 
χαρτοφυλάκιο αναφοράς. 

(β) Το προφίλ κινδύνου του χαρτοφυλακίου αναφοράς 
είναι συνεπές με τους επενδυτικούς σκοπούς, πολιτι¬ 
κές και τα επενδυτικά όρια του χαρτοφυλακίου της 
Εταιρείας. 

(γ) Εάν το προφίλ κινδύνου / απόδοσης της Εταιρεί¬ 
ας αλλάζει συχνά ή αν ο ορισμός του χαρτοφυλακίου 
αναφοράς δεν είναι δυνατός, τότε δεν πρέπει να χρη¬ 
σιμοποιείται η μέθοδος της σχετικής δυνητικής ζημίας. 

(δ) Η διαδικασία σχετικά με τον καθορισμό και τη 
συνεχή διατήρηση του χαρτοφυλακίου αναφοράς εν¬ 
σωματώνεται στη διαδικασία διαχείρισης κινδύνων και 
υποστηρίζεται από επαρκείς διαδικασίες. Επίσης, δια¬ 
μορφώνονται κατευθυντήριες γραμμές σχετικά με τη 
σύνθεση του χαρτοφυλακίου αναφοράς. Επιπλέον, η 
πραγματική σύνθεση του χαρτοφυλακίου αναφοράς και 
τυχόν αλλαγές του τεκμηριώνονται πλήρως. 

Άρθρο 14 

Προσέγγιση της απόλυτης δυνητικής ζημίας 

1. Η προσέγγιση της απόλυτης δυνητικής ζημίας πε¬ 
ριορίζει τη μέγιστη τιμή της δυνητικής ζημίας ως προς 
την αξία του καθαρού ενεργητικού της Εταιρείας. 

2. Κατά την αξιολόγηση της συνολικής έκθεσης σε κίν¬ 
δυνο μέσω της προσέγγισης της σχετικής ή απόλυτης 
δυνητικής ζημίας, η Εταιρεία συμμορφώνεται προς τις 
ελάχιστες ποσοτικές και ποιοτικές προϋποθέσεις που 
καθορίζονται παρακάτω. 

3. Η απόλυτη δυνητική ζημία της Εταιρείας δεν δύ- 
ναται να υπερβεί το είκοσι τοις εκατό (20%) της αξίας 
του καθαρού ενεργητικού της. 

4. Ο υπολογισμός της απόλυτης και σχετικής δυνητι¬ 
κής ζημίας πραγματοποιείται λαμβάνοντας υπόψη τις 
ακόλουθες παραμέτρους: 

(α) διάστημα εμπιστοσύνης ενενήντα εννέα τοις εκατό 
(99%) μιας ουράς (οπθ- ΙαίΙοό). 

(β) περίοδος διακράτησης ισοδύναμη με ένα (1) μήνα 
(είκοσι (20) εργάσιμες ημέρες). 

(γ) πραγματική περίοδος παρατηρήσεων των παρα¬ 
γόντων κινδύνου τουλάχιστον ενός (1) έτους (διακόσιες 
πενήντα (250) εργάσιμες ημέρες), εκτός και αν μικρό¬ 
τερη περίοδος παρατήρησης δικαιολογείται λόγω ση¬ 
μαντικής αύξησης της μεταβλητότητας της τιμής (για 
παράδειγμα όταν υφίστανται ακραίες συνθήκες στην 
αγορά). 

(δ) τριμηνιαία ενημέρωση των δεδομένων, ή και συ¬ 
χνότερα όταν οι τιμές της αγοράς υπόκεινται σε ση¬ 
μαντικές αλλαγές. 

(ε) καθημερινός τουλάχιστον υπολογισμός. 


5. Η Εταιρεία δύναται να χρησιμοποιήσει διαφορετικό 
διάστημα εμπιστοσύνης και/ή περίοδο διακράτησης, 
από τα αναφερόμενα στις περιπτώσεις α) και β) της 
παραγράφου 4, υπό την προϋπόθεση ότι το διάστημα 
εμπιστοσύνης δεν είναι κάτω από ενενήντα πέντε τοις 
εκατό (95%) και η περίοδος διακράτησης δεν υπερβαίνει 
τον ένα μήνα (είκοσι (20) ημέρες). 

6. Για τις Εταιρείες που χρησιμοποιούν την προσέγ¬ 
γιση της απόλυτης δυνητικής ζημίας, η χρήση άλλων 
παραμέτρων υπολογισμού συνεπάγεται τον επανυπο- 
λογισμό του ορίου του είκοσι τοις εκατό (20%) της 
παραγράφου 3 για τη συγκεκριμένη περίοδο διακράτη- 
σης ή/και διάστημα εμπιστοσύνης. Ο επανυπολογισμός 
πραγματοποιείται μόνο με την υπόθεση της κανονικής 
κατανομής και μιας ταυτόσημης και ανεξάρτητης κατα¬ 
νομής της απόδοσης του συντελεστή επικινδυνότητας 
με αναφορά στα εκατοστημόρια της κανονικής κατανο¬ 
μής και στην τετραγωνική ρίζα του χρόνου διακράτησης. 

Άρθρο 15 

Κάλυψη των κινδύνων - Πληρότητα και ακρίβεια 
της εκτίμησης των κινδύνων 

1. Το υπόδειγμα της δυνητικής ζημίας που χρησιμο¬ 
ποιείται για τον υπολογισμό της συνολικής έκθεσης 
σε κίνδυνο λαμβάνει κατ’ ελάχιστον υπόψη το γενικό 
κίνδυνο αγοράς και, εφόσον συντρέχει περίπτωση, τον 
ιδιοσυγκρασιακό κίνδυνο (ίάίοεγηοΓαΙίο πεΚ). Οι πιστωτι¬ 
κοί κίνδυνοι στους οποίους είναι εκτεθειμένη η Εταιρεία 
λόγω των επενδύσεών της, λαμβάνονται κατ’ ελάχιστον 
υπόψη στο πλαίσιο του προγράμματος ελέγχων προσο¬ 
μοίωσης ακραίων καταστάσεων (εΐΓβεε ίβείίηρ ρΓορΓαπι). 
Η Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς δύναται να απαιτεί αυστη¬ 
ρότερα μέτρα στην περίπτωση που το προτεινόμενο 
πλαίσιο μέτρησης των κινδύνων αποδειχθεί ανεπαρκές. 

2. Η Εταιρεία επιλέγει το κατάλληλο υπόδειγμα δυ¬ 
νητικής ζημίας, λαμβάνοντας υπόψη την επενδυτική 
στρατηγική που ακολουθείται και τα είδη και την πο- 
λυπλοκότητα των χρηματοπιστωτικών μέσων στα οποία 
επενδύει. 

3. Το υπόδειγμα δυνητικής ζημίας διασφαλίζει την 
πληρότητα και αξιολογεί τους κινδύνους με υψηλό επί¬ 
πεδο ακρίβειας. Ειδικότερα: 

(α) Όλες οι θέσεις του χαρτοφυλακίου της Εταιρεί¬ 
ας περιλαμβάνονται στον υπολογισμό της δυνητικής 
ζημίας. 

(β) Το υπόδειγμα καλύπτει επαρκώς όλους τους ου¬ 
σιαστικούς κινδύνους της αγοράς που συνδέονται με 
τις θέσεις του χαρτοφυλακίου και, ιδίως, τους ειδικούς 
κίνδυνους που συνδέονται με τα παράγωγα χρηματοπι¬ 
στωτικά μέσα. Το υπόδειγμα δυνητικής ζημίας καλύπτει 
όλους τους παράγοντες κινδύνου που έχουν στατιστι¬ 
κά σημαντική επίδραση στη διακύμανση της αξίας του 
χαρτοφυλακίου της Εταιρείας. 

(γ) Τα ποσοτικά υποδείγματα που χρησιμοποιούνται 
στο πλαίσιο του υπολογισμού της δυνητικής ζημίας (ερ¬ 
γαλεία τιμολόγησης, εκτίμηση της μεταβλητότητας και 
συσχετίσεων, κ.λπ.) παρέχουν υψηλό επίπεδο ακρίβειας. 

(δ) Όλα τα δεδομένα που χρησιμοποιούνται στο πλαί¬ 
σιο του υπολογισμού της δυνητικής ζημίας διασφαλί¬ 
ζουν τη συνέπεια, τη συνέχεια και την αξιοπιστία. 

Άρθρο 16 

Αναδρομικός έλεγχος (ΒαοΚ ΤοεΙίηρ) 

1. Η Εταιρεία παρακολουθεί την ακρίβεια και την από¬ 
δοση του υποδείγματος δυνητικής ζημίας που χρήσιμο- 
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ποιεί (π.χ. ικανότητα πρόβλεψης των εκτιμήσεων κινδύ¬ 
νου), εφαρμόζοντας πρόγραμμα αναδρομικών ελέγχων. 

2. Το πρόγραμμα αναδρομικών ελέγχων (ΒαοΚ Τβείίηρ) 
παρέχει για κάθε εργάσιμη ημέρα, σύγκριση της ημε¬ 
ρήσιας δυνητικής ζημίας που υπολογίζεται από το υπό¬ 
δειγμα που χρησιμοποιεί η Εταιρεία για τη θέση στο 
τέλος της ημέρας, με την ημερήσια μεταβολή της αξίας 
του χαρτοφυλακίου της Εταιρείας στο τέλος της επό¬ 
μενης εργάσιμης ημέρας. 

3. Η Εταιρεία πραγματοποιεί το πρόγραμμα αναδρο¬ 
μικών ελέγχων σε μηνιαία βάση τουλάχιστον, υπό τον 
όρο ότι διενεργεί αναδρομικά τη σύγκριση για κάθε 
εργάσιμη ημέρα, όπως περιγράφεται στην παράγραφο 2. 

4. Η Εταιρεία καθορίζει και παρακολουθεί τις «υπερ¬ 
βάσεις», στο πλαίσιο του προγράμματος αναδρομικών 
ελέγχων, όπου ως «υπέρβαση» νοείται η περίπτωση κατά 
την οποία η πραγματική μεταβολή στην ημερήσια αξία 
του χαρτοφυλακίου της Εταιρείας υπερβαίνει την αντί¬ 
στοιχη ημερήσια δυνητική ζημία που υπολογίσθηκε από 
το σχετικό υπόδειγμα. 

5. Εάν από τα αποτελέσματα του προγράμματος ανα¬ 
δρομικών ελέγχων προκύπτει υψηλό ποσοστό «υπερβά¬ 
σεων», η Εταιρεία επανεξετάζει το υπόδειγμα δυνητικής 
ζημίας και πραγματοποιεί τις κατάλληλες προσαρμογές. 

6. Στην περίπτωση που ο αριθμός των υπερβάσεων 
για τις αμέσως προηγούμενες διακόσιες πενήντα (250) 
εργάσιμες ημέρες υπερβαίνει τις τέσσερις (4), με δι¬ 
άστημα εμπιστοσύνης 99%, η διοίκηση της Εταιρείας 
ενημερώνεται σε τριμηνιαία τουλάχιστον βάση και η 
Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς σε εξαμηνιαία βάση. Η ως 
άνω ενημέρωση περιλαμβάνει ανάλυση και εξήγηση των 
αιτίων της «υπέρβασης», καθώς και δήλωση των μέτρων 
που τυχόν λήφθηκαν για τη βελτίωση της ακρίβειας του 
υποδείγματος. Η Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς δύναται να 
λάβει μέτρα και να εφαρμόσει αυστηρότερα κριτήρια 
σχετικά με τη χρήση του υποδείγματος δυνητικής ζη¬ 
μίας, στην περίπτωση που ο αριθμός των υπερβάσεων 
δεν είναι αποδεκτός. 

Άρθρο 17 

Έλεγχος Προσομοίωσης ακραίων καταστάσεων 
(81ΓΘ53 1θ5ίίη<3) 

Γενικές Διατάξεις - 
Ποσοτικές και ποιοτικές απαιτήσεις 

Εταιρεία που χρησιμοποιεί την προσέγγιση της δυνη¬ 
τικής ζημίας (Ν/αΒ) διενεργεί αυστηρό, ολοκληρωμένο 
και με επαρκή κριτήρια υπολογισμού του κινδύνου, πρό¬ 
γραμμα ελέγχων προσομοίωσης ακραίων καταστάσεων 
(εΐΓθ55 ΙβεΙίηςι), το οποίο πληροί τις ακόλουθες ποιοτικές 
και ποσοτικές απαιτήσεις: 

(α) Το εν λόγω πρόγραμμα ελέγχων μετρά οποιαδήπο¬ 
τε πιθανή σημαντική υποτίμηση της αξίας του χαρτοφυ¬ 
λακίου της Εταιρείας ως αποτέλεσμα μη αναμενόμενων 
μεταβολών στις σχετικές παραμέτρους της αγοράς και 
στους συντελεστές συσχέτισης. Αντιστρόφως, και ανά¬ 
λογα με την περίπτωση, το εν λόγω πρόγραμμα μετρά 
τις αλλαγές στις σχετικές παραμέτρους της αγοράς 
και στους συντελεστές συσχέτισης, οι οποίες ενδέχεται 
να οδηγήσουν σε σημαντική υποτίμηση της αξίας του 
χαρτοφυλακίου της Εταιρείας. 

(β) Το πρόγραμμα ελέγχου είναι επαρκώς ενσωματω¬ 
μένο στις διαδικασίες διαχείρισης κινδύνων της Εταιρεί¬ 


ας και τα αποτελέσματά του λαμβάνονται υπόψη κατά 
τη λήψη επενδυτικών αποφάσεων. 

(γ) Το πρόγραμμα ελέγχων προσομοίωσης ακραίων 
καταστάσεων καλύπτει το σύνολο των κινδύνων που 
επηρεάζουν σε σημαντικό βαθμό την αξία ή τις διακυ¬ 
μάνσεις στην αξία της Εταιρείας και ιδίως τους κινδύ¬ 
νους που δεν καλύπτονται πλήρως από το υπόδειγμα 
της δυνητικής ζημίας που χρησιμοποιείται. 

(δ) Οι έλεγχοι προσομοίωσης ακραίων καταστάσεων 
είναι κατάλληλοι για την ανάλυση των καταστάσεων 
κατά τις οποίες η χρήση σημαντικού επιπέδου μόχλευ¬ 
σης θα εξέθετε την Εταιρεία σε σημαντικό κίνδυνο μεί¬ 
ωσης της αξίας της και θα μπορούσαν δυνητικά να την 
οδηγήσουν σε πιστωτική αθέτηση (δηλαδή, αρνητική 
καθαρή αξία ενεργητικού). 

(ε) Οι έλεγχοι κόπωσης προσομοίωσης ακραίων κατα¬ 
στάσεων επικεντρώνονται σε εκείνους τους κινδύνους 
οι οποίοι, παρότι δεν είναι σημαντικοί σε κανονικές 
περιστάσεις, είναι πιθανό να είναι σημαντικοί σε ακραίες 
καταστάσεις, όπως ο κίνδυνος των ασυνήθιστων αλλα¬ 
γών στο συντελεστή συσχέτισης, η έλλειψη ρευστότη¬ 
τας στις αγορές σε ακραίες (εΐΓθεεθά) καταστάσεις ή 
η συμπεριφορά του σύνθετων - δομημένων προϊόντων 
(οοηηρίθχ δίΓυοίυΓθά ρΐΌάυοίε) υπό ακραίες συνθήκες 
ρευστότητας. 

(στ) Οι έλεγχοι προσομοίωσης ακραίων καταστάσεων 
πραγματοποιούνται σε τακτά χρονικά διαστήματα, του¬ 
λάχιστον μία φορά το μήνα. Επιπροσθέτως, διεξάγονται 
κάθε φορά που η μεταβολή της αξίας ή της σύνθεσης 
του χαρτοφυλακίου της Εταιρείας ή μια αλλαγή στις 
συνθήκες της αγοράς καθιστά πιθανό τα αποτελέσματα 
των ελέγχων να διαφέρουν σημαντικά. 

(ζ) Ο σχεδιασμός των ελέγχων προσομοίωσης ακραί¬ 
ων καταστάσεων προσαρμόζεται ως προς τη σύνθεση 
του χαρτοφυλακίου της Εταιρείας και τις συνθήκες της 
αγοράς που σχετίζονται με αυτήν. 

(η) Η Εταιρεία εφαρμόζει σαφείς διαδικασίες σχετικά 
με το σχεδίασμά και τη σε συνεχή βάση προσαρμογή 
των ελέγχων προσομοίωσης ακραίων καταστάσεων 
κατάλληλων για αυτές. Ολοκληρωμένοι έλεγχοι προ¬ 
σομοίωσης ακραίων καταστάσεων με τα αποτελέσματά 
τους τεκμηριώνονται πλήρως. Η Εταιρεία αιτιολογεί 
κάθε σκοπούμενη απόκλιση από το πρόγραμμα ελέγχων. 

Άρθρο 18 

Προσέγγιση Δυνητικής Ζημίας - Ποιοτικές απαιτήσεις 
1. Η λειτουργία Διαχείρισης Κινδύνων είναι υπεύθυνη 
για τα εξής: 

(α) Τροφοδοτεί, δοκιμάζει, διατηρεί και χρησιμοποιεί 
το υπόδειγμα δυνητικής ζημίας σε καθημερινή βάση. 

(β) Εποπτεύει τη διαδικασία καθορισμού του χαρτο¬ 
φυλακίου αναφοράς, στην περίπτωση που η Εταιρεία 
επιλέξει τη μέθοδο της σχετικής δυνητικής ζημίας. 

(γ) Εξασφαλίζει ότι το υπόδειγμα της δυνητικής ζημίας 
είναι ανά πάσα στιγμή προσαρμοσμένο στο χαρτοφυ¬ 
λάκιο της Εταιρείας. 

(δ) Επιβεβαιώνει συνεχώς το υπόδειγμα που χρησι¬ 
μοποιείται. 

(ε) Επιβεβαιώνει και εφαρμόζει τεκμηριωμένο σύστημα 
οριοθέτησης της δυνητικής ζημίας, που είναι σύμφωνο 
με τα χαρακτηριστικά κινδύνου, το οποίο εγκρίνεται 
από το ανώτερα διευθυντικά στελέχη και το διοικητικό 
συμβούλιο της Εταιρείας. 
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(στ) Παρακολουθεί και ελέγχει τα όρια της δυνητικής 
ζημίας. 

(ζ) Παρακολουθεί σε τακτική βάση το επίπεδο της 
μόχλευσης της Εταιρείας. 

(η) Ενημερώνει τακτικά τα ανώτερα διευθυντικά στε¬ 
λέχη αναφορικά με το επίπεδο της δυνητικής ζημίας 
(συμπεριλαμβανομένων των αναδρομικών ελέγχων και 
των ελέγχων προσομοίωσης ακραίων καταστάσεων), 
υποβάλλοντας σχετικές εκθέσεις. 

2. Το υπόδειγμα δυνητικής ζημίας και τα σχετικά 
αποτελέσματα που παράγει αποτελούν αναπόσπαστο 
τμήμα των καθημερινών διαδικασιών διαχείρισης κιν¬ 
δύνων και ενσωματώνονται στις τακτικές διαδικασίες 
επένδυσης που εφαρμόζουν οι διαχειριστές ως τμήμα 
του προγράμματος διαχείρισης κινδύνου, έτσι ώστε τα 
χαρακτηριστικά κινδύνου της Εταιρείας να είναι υπό 
έλεγχο και να συνάδουν με την επενδυτική της πολιτική. 

3. Μετά την αρχική ανάπτυξή του, το υπόδειγμα δυνη¬ 
τικής ζημίας επικυρώνεται από τρίτον που δεν συμμε¬ 
τείχε στη δημιουργία του, προκειμένου να διασφαλισθεί 
ότι είναι θεωρητικά ορθό και καλύπτει επαρκώς όλους 
τους σημαντικούς κινδύνους. Η ανωτέρω διαδικασία 
επικύρωσης λαμβάνει χώρα μετά από κάθε σημαντική 
αλλαγή του υποδείγματος. Η σημαντική αλλαγή δύναται 
να αφορά τη χρησιμοποίηση νέου προϊόντος από την 
Εταιρεία, την ανάγκη για βελτίωση του υποδείγματος 
λαμβάνοντας υπόψη τα αποτελέσματα των αναδρομι¬ 
κών ελέγχων ή την απόφαση της Εταιρείας να αλλάξει 
σημαντικά το υπόδειγμα. 

4. Η λειτουργία διαχείρισης κινδύνων επικυρώνει το 
υπόδειγμα δυνητικής ζημίας σε διαρκή βάση - συμπε¬ 
ριλαμβανομένων και των αναδρομικών ελέγχων - ώστε 
να εξασφαλίσει την ακρίβεια των αποτελεσμάτων του. 
Η επικύρωση τεκμηριώνεται και όπου κρίνεται ως ανα¬ 
γκαίο προσαρμόζεται το υπόδειγμα δυνητικής ζημίας. 

5. Η Εταιρεία τεκμηριώνει επαρκώς το υπόδειγμα δυ¬ 
νητικής ζημίας και τις σχετικές διαδικασίες και τεχνικές, 
οι οποίες καλύπτουν, μεταξύ άλλων, τα ακόλουθα: 

(α) Τους κινδύνους τους οποίους λαμβάνει υπόψη το 
υπόδειγμα. 

(β) Τη μεθοδολογία του υποδείγματος. 

(γ) Τη μαθηματική βάση και τις υποθέσεις που πραγ¬ 
ματοποιήθηκαν. 

(δ) Τα στοιχεία που χρησιμοποιήθηκαν. 

(ε) Την ακρίβεια και πληρότητα της εκτίμησης του 
κινδύνου. 

(στ) Τη μεθοδολογία που χρησιμοποιήθηκε για την 
επιβεβαίωση του υποδείγματος. 

(ζ) Τη διαδικασία αναδρομικών ελέγχων. 

(η) Τη διαδικασία ελέγχων προσομοίωσης ακραίων 
καταστάσεων. 

(θ) Το εύρος εγκυρότητας του υποδείγματος. 

(ι) Τη λειτουργική εφαρμογή. 

6. Οι Εταιρείες που υπολογίζουν τη συνολική τους 
έκθεση σε κίνδυνο χρησιμοποιώντας τη μέθοδο της 
δυνητικής ζημίας, παρακολουθούν τακτικά τη μόχλευσή 
τους. 

7. Οι Εταιρείες συμπληρώνουν το πλαίσιο της δυνη¬ 
τικής ζημίας και των ελέγχων προσομοίωσης ακραίων 
καταστάσεων και με άλλες μεθόδους μέτρησης του 
κινδύνου, λαμβάνοντας υπόψη κατά περίπτωση τα χα¬ 
ρακτηριστικά κινδύνου και την επενδυτική στρατηγική 
που ακολουθείται. 


ΚΕΦΑΛΑΙΟ 4 
Γ νωστοποιήσεις 

Αρθρο 19 

Ενημερωτικό Δελτίο ΟΣΕΚΑ 

1. Ο ΟΣΕΚΑ αναφέρει στο ενημερωτικό του δελτίο 
τη μέθοδο που χρησιμοποιεί για τον υπολογισμό της 
συνολικής του έκθεσης σε κίνδυνο (μέθοδος της προ¬ 
σέγγισης βάσει των υποχρεώσεων, σχετική ή απόλυτη 
δυνητική ζημία). 

2. Οι ΟΣΕΚΑ που χρησιμοποιούν τη μέθοδο της δυ¬ 
νητικής ζημίας αναφέρουν το αναμενόμενο επίπεδο 
μόχλευσης και την πιθανότητα υψηλότερου από το 
αναμενόμενο επίπεδο μόχλευσης. 

3. Η μόχλευση υπολογίζεται ως το άθροισμα της ονο¬ 
μαστικής αξίας των παραγώγων χρηματοπιστωτικών 
μέσων που χρησιμοποιεί ο ΟΣΕΚΑ. 

4. Οταν χρησιμοποιείται η μέθοδος της σχετικής δυ¬ 
νητικής ζημίας, παρατίθενται πληροφορίες σχετικά με 
το χαρτοφυλάκιο αναφοράς. 

Άρθρο 20 

Ετήσιες εκθέσεις ΟΣΕΚΑ 
και ετήσιες οικονομικές καταστάσεις ΑΕΕΧ 

1. Η Εταιρεία αναφέρει τη μέθοδο υπολογισμού της 
συνολικής της έκθεσης σε κίνδυνο (μέθοδος της προ¬ 
σέγγισης βάσει των υποχρεώσεων, σχετική ή απόλυτη 
δυνητική ζημία). 

2. Όταν η Εταιρεία χρησιμοποιεί τη μέθοδο της σχετι¬ 
κής δυνητικής ζημίας, παραθέτει πληροφορίες σχετικά 
με το χαρτοφυλάκιο αναφοράς. 

3. Τα αριθμητικά δεδομένα της δυνητικής ζημίας (πο¬ 
σοστό επί του χαρτοφυλακίου αναφοράς ή του καθα¬ 
ρού ενεργητικού, αντίστοιχα) αναφέρονται στην ετήσια 
έκθεση ΟΣΕΚΑ και στην ετήσια οικονομική κατάσταση 
ΑΕΕΧ και περιλαμβάνουν, κατ' ελάχιστον, το χαμηλό¬ 
τερο και υψηλότερο όριο καθώς και τη μέση τιμή της 
δυνητικής ζημίας που υπολογίστηκαν κατά τη διάρκεια 
του έτους. Επίσης, αναφέρεται το υπόδειγμα και τα δε¬ 
δομένα που χρησιμοποιήθηκαν για τον υπολογισμό του 
(υπόδειγμα υπολογισμού, διάστημα εμπιστοσύνης, πε¬ 
ρίοδος διακράτησης, εύρος των ιστορικών δεδομένων). 

4. Οι Εταιρείες που χρησιμοποιούν μεθόδους δυνητι¬ 
κής ζημίας αναφέρουν το επίπεδο μόχλευσης που είχαν 
κατά τη διάρκεια της αναφερόμενης περιόδου. 

5. Η μόχλευση υπολογίζεται ως το άθροισμα της ονο¬ 
μαστικής αξίας των παραγώγων χρηματοπιστωτικών 
μέσων που χρησιμοποιεί η Εταιρεία. 

ΚΕΦΑΛΑΙΟ 5 

Κίνδυνος Αντισυμβαλλόμενου 

από έκθεση σε Εξωχρηματιστηριακά Παράγωγα (ΟΤΟ) 

Αρθρο 21 

Εγγυήσεις (ΟοΙΙαίθΓαΙ) 

1. Ο κίνδυνος αντισυμβαλλόμενου μπορεί να μειωθεί με 
τη χρήση εγγυήσεων (οοΙΙαΙβΓαΙ), εφόσον οι τελευταίες 
πληρούν τις παρακάτω προϋποθέσεις: 

(α) Οι εγγυήσεις χαρακτηρίζονται από επαρκή ρευ¬ 
στότητα ώστε να μπορούν να πωληθούν γρήγορα και 
σε τιμή που να είναι κοντά στην τιμή αποτίμησης που 
προηγείται της πώλησης. Οι εγγυήσεις πρέπει να δια¬ 
πραγματεύονται κανονικά σε αγορές υψηλής ρευστό¬ 
τητας με διαφανή τιμολόγηση. Επιπλέον, εγγυήσεις με 
βραχύ κύκλο διακανονισμού προτιμώνται έναντι αυτών 
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με μακρύ κύκλο διακανονισμού καθώς οι εν λόγω αξίες 
μπορούν να ρευστοποιηθούν ταχύτερα. 

(β) Οι εγγυήσεις αποτιμώνται σε ημερήσια τουλά¬ 
χιστον βάση, χωρίς να μπορούν να χρησιμοποιηθούν 
«σταθερές» τιμές (ήτοι, παλαιές τιμές που δεν έχουν 
μεταβληθεί). Αδυναμία αποτίμησης των εγγυήσεων με 
ανεξάρτητες μεθόδους δύναται να θέσει την Εταιρεία 
σε κίνδυνο, γεγονός το οποίο ισχύει και στις περιπτώ¬ 
σεις αποτίμησής τους μέσω χρηματοοικονομικού μοντέ¬ 
λου (πιει1< Ιο πιοάθΙ) καθώς και αποτίμησης περιουσιακών 
στοιχείων με χαμηλή εμπορευσιμότητα. 

(γ) Η πιστοληπτική ικανότητα του εκδότη των εγγυ¬ 
ήσεων είναι σημαντική. Αυτό μπορεί να συνεπάγεται 
μείωση της αξίας τους (όαίΓουΙ) σε περίπτωση που η 
πιστοληπτική διαβάθμιση του εκδότη είναι χαμηλότε¬ 
ρη της υψηλότερης δυνατής. Περιουσιακά στοιχεία με 
υψηλή μεταβλητότητα της τιμής τους, γίνονται δεκτά 
ως εγγύηση μετά τη μείωση της τιμής τους (όαίΓουΙ). 

(δ) Αποφεύγεται η συσχέτιση μεταξύ του αντισυμβαλ¬ 
λόμενου των εξωχρηματιστηριακών παραγώγων και των 
παρεχόμενων εγγυήσεων. 

(ε) Οι εγγυήσεις είναι επαρκώς διαφοροποιημένες και 
δεν παρουσιάζουν υψηλό βαθμό συγκέντρωσης σε μια 
έκδοση ή επιχειρηματικό τομέα. 

(στ) Υπάρχουν κατάλληλοι μηχανισμοί, λειτουργικές 
δυνατότητες και νομική εξειδίκευση, ώστε να αποφεύ¬ 
γονται λειτουργικοί και νομικοί κίνδυνοι. 

(ζ) Οι εγγυήσεις φυλάσσονται από τον θεματοφύλακα, 
ο οποίος είναι είτε ανεξάρτητος από τον πάροχο της 
εγγύησης ή νομικά εξασφαλισμένος από τις συνέπειες 
τις χρεοκοπίας των σχετιζόμενων μερών. 

(η) Οι εγγυήσεις ενεργοποιούνται από την Εταιρεία 
οποιαδήποτε στιγμή, χωρίς αναφορά στον ή έγκριση 
από τον αντισυμβαλλόμενο. 

(θ) Μη χρηματικές εγγυήσεις δεν μπορούν να πωλού- 
νται, επανεπενδύονται ή να δεσμεύονται με οποιονδή- 
ποτε τρόπο. 

(ι) Χρηματικές εγγυήσεις μπορούν να επενδύονται 
μόνο σε περιουσιακά στοιχεία χωρίς κίνδυνο. 

2. Η Εταιρεία δύναται να παραβλέπει τον κίνδυνο 
αντισυμβαλλομένου υπό την προϋπόθεση ότι η αξία 
των εγγυήσεων, που αποτιμάται σε τιμές αγοράς και 
λαμβάνοντας υπόψη σχετικές μειώσεις, υπερβαίνει την 
αξία του κινδύνου στην οποία είναι εκτεθειμένη σε 
οποιαδήποτε δεδομένη στιγμή. 

3. Στην περίπτωση που οι αποτιμήσεις των εγγυήσεων 
παρουσιάζουν μεγάλες διακυμάνσεις, η Εταιρεία εφαρ¬ 
μόζει εύλογα προεξοφλητικά επιτόκια. 

Αρθρο 22 

Βαθμός συγκέντρωσης αντισυμβαλλόμενων/εκδοτών 

1. Η έκθεση σε κίνδυνο αντισυμβαλλόμενου από επέν¬ 
δυση της Εταιρείας σε εξωχρηματιστηριακά παράγωγα, 
δεν πρέπει να υπερβαίνει το πέντε τοις εκατό (5%) της 
αξίας του χαρτοφυλακίου. Το όριο αυτό αυξάνεται σε 
δέκα τοις εκατό (10%) σε περίπτωση που ο αντισυμβαλ¬ 
λόμενος είναι πιστωτικό ίδρυμα. Στην εν λόγω έκθεση 
σε κίνδυνο, συνυπολογίζεται και το αρχικό περιθώριο 
ασφάλισης που καταβάλλεται καθώς και το μεταβλητό 
περιθώριο ασφάλισης που παρακρατείται από τους χρη¬ 
ματιστές (ΒγοΙ<θγ5) που σχετίζονται με παράγωγα που 
διαπραγματεύονται σε οργανωμένη αγορά και εξωχρη- 
ματιστηριακά παράγωγα για τα οποία η Εταιρεία δεν 


εξασφαλίζεται από κανένα διακανονισμό σε περίπτωση 
αφερεγγυότητας του χρηματιστή (0γο1<θγ). 

2. Κατά τον υπολογισμό του ορίου του είκοσι τοις 
εκατό (20%) της παραγράφου 5 του άρθρου 61 του 
Ν. 4099/2012 και της παραγράφου 3 του άρθρου 31 του 
Ν. 3371/2005 για τους ΟΣΕΚΑ και τις ΑΕΕΧ αντίστοιχα, 
αναφορικά με την έκθεση σε κίνδυνο της Εταιρείας από 
το βαθμό συγκέντρωσης στον ίδιο εκδότη, λαμβάνεται 
επίσης υπόψη και η καθαρή έκθεση σε αντισυμβαλλό¬ 
μενο που προέρχεται από δανεισμό μετοχών (εΙοοΚ- 
Ιθηάίηρ) ή σύμβαση επαναγοράς (ΐΌρυΐΌΗδεβ αρΓθθπίθηΙ). 
Ως καθαρή έκθεση σε κίνδυνο νοείται η διαφορά του 
εισπρακτέου ποσού από την Εταιρεία μειωμένου κατά 
την αξία των εγγυήσεων που παρέχονται στην Εταιρεία. 
Η έκθεση σε κίνδυνο που δημιουργείται από την επα- 
νεπένδυση των εγγυήσεων λαμβάνεται επίσης υπόψη 
στον υπολογισμό της έκθεσης στον ίδιο αντισυμβαλ- 
λόμενο/εκδότη. 

3. Η Εταιρεία τεκμηριώνει εάν η έκθεσή της αφορά σε 
αντισυμβαλλόμενο εξωχρηματιστηριακού παραγώγου, 
χρηματιστή (ΙΟΓοΚβι·) ή εκκαθαριστή (οΙοαπης όουεο). 

4. Κατά τον υπολογισμό της έκθεσης σε κίνδυνο από 
τη συγκέντρωση στον ίδιο εκδότη, λαμβάνονται υπόψη 
και τα παράγωγα χρηματοπιστωτικά μέσα (συμπερι¬ 
λαμβανομένων και των ενσωματωμένων παραγώγων). 
Η έκθεση σε κίνδυνο συγκέντρωσης υπολογίζεται χρη¬ 
σιμοποιώντας, σε κάθε περίπτωση, την προσέγγιση των 
υποχρεώσεων. Η εν λόγω έκθεση σε κίνδυνο υπολογί¬ 
ζεται από όλες τις Εταιρείες ανεξάρτητα από το εάν 
χρησιμοποιούν την προσέγγιση της δυνητικής ζημίας 
για τον υπολογισμό της συνολικής έκθεσης σε κίνδυνο. 

Άρθρο 23 

Κανόνες που διέπουν τις συναλλαγές 
σε παράγωγα χρηματοπιστωτικά μέσα 

1. Οι Εταιρείες οφείλουν σε κάθε δεδομένη στιγμή 
να μπορούν να εκπληρώσουν τις υποχρεώσεις τους 
σχετικά με την πληρωμή και την παράδοση οι οποίες 
προκύπτουν από συναλλαγές σε παράγωγα χρηματο¬ 
πιστωτικά μέσα. 

2. Η παρακολούθηση των συναλλαγών σε παράγωγα 
χρηματοπιστωτικά μέσα αποτελεί τμήμα των διαδικασι¬ 
ών διαχείρισης κινδύνων που εφαρμόζουν οι Εταιρείες. 

ΚΕΦΑΛΑΙΟ 6 

Σύνθετοι ΟΣΕΚΑ (δίΓυοίυΓθά ΨΟΙΤΒ) 

Αρθρο 24 

1. Οι σύνθετοι ΟΣΕΚΑ του άρθρου 7 της απόφασης 
6/587/2.6.2011 του Διοικητικού Συμβουλίου της Επιτρο¬ 
πής Κεφαλαιαγοράς (ΦΕΚ Β/1428/16.6.2011) υπολογίζουν 
τη συνολική έκθεση σε κίνδυνο χρησιμοποιώντας την 
προσέγγιση βάσει των υποχρεώσεων με τον τρόπο που 
περιγράφεται στα άρθρα 4 έως και 11 με τις ακόλουθες 
προσαρμογές: 

α) Ο μαθηματικός τύπος στον οποίο βασίζεται η στρα¬ 
τηγική επένδυσης για κάθε προκαθορισμένη απόδοση 
αναλύεται σε επιμέρους σενάρια απόδοσης. 

β) Τα παράγωγα χρηματοπιστωτικά μέσα που εμπε¬ 
ριέχονται σε κάθε σενάριο αξιολογούνται προκειμένου 
να εκτιμηθεί αν θα πρέπει να ληφθούν υπόψη στον 
υπολογισμό της συνολικής έκθεσης σε κίνδυνο. 

γ) Ο ΟΣΕΚΑ υπολογίζει τη συνολική έκθεση σε κίν¬ 
δυνο των επιμέρους σεναρίων απόδοσης προκειμένου 
να εκτιμήσει τη συμμόρφωση με τον περιορισμό της 
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συνολικής έκθεσης σε κίνδυνο στο εκατό τοις εκατό 
(100%) της αξίας του καθαρού ενεργητικού του. 

ΚΕΦΑΛΑΙΟ 7 

Ενημέρωση της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς 
και Τελικές Διατάξεις 

Άρθρο 25 

Ενημέρωση της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς 

1. Οι εταιρείες διαχείρισης, για κάθε ΟΣΕΚΑ που δι¬ 
αχειρίζονται, και οι ΑΕΕΧ ενημερώνουν την Επιτροπή 
Κεφαλαιαγοράς, εντός μηνάς από την έναρξη ισχύος 
της παρούσας, για τη μέθοδο που επιλέγουν για τον 
υπολογισμό της συνολικής έκθεσης σε κίνδυνο. Σε πε¬ 
ρίπτωση επιλογής της μεθοδολογίας της δυνητικής 
ζημίας (σχετικής ή απόλυτης), η Εταιρεία παραθέτει 
αναλυτικά στοιχεία σχετικά με τις πληροφορίες της 
παραγράφου 5 του άρθρου 18. 

2. Οι Εταιρείες υποβάλλουν στην Επιτροπή Κεφαλαια¬ 
γοράς, εντός δέκα (10) εργασίμων ημερών από τη λήξη 
κάθε ημερολογιακού τριμήνου, αναλυτική κατάσταση με 
τις ημερήσιες τοποθετήσεις τους σε παράγωγα κατά 
το προηγούμενο τρίμηνο, στην οποία αναγράφονται τα 
ακόλουθα στοιχεία: 

(α) Η ονομαστική αξία αναφοράς ή η δυνητική ζημία, 
αντίστοιχα, ανά παράγωγο χρηματοπιστωτικό μέσο, 
και σε περίπτωση χρήσης εξωχρηματιστηριακών παρα- 
γώγων, τον αντισυμβαλλόμενό τους και τη διαδικασία 
αποτίμησής τους. 


(β) Το ποσοστό που αντιπροσωπεύουν οι τοποθετή¬ 
σεις ανά παράγωγο χρηματοπιστωτικό μέσο σε σχέση 
με το καθαρό ενεργητικό της Εταιρείας. 

(γ) Τη δυνητική ζημία της Εταιρείας και του χαρτοφυ¬ 
λακίου αναφοράς της (εφόσον υφίσταται). 

(δ) Τα κέρδη ή τις ζημίες που προκύπτουν από τις 
τοποθετήσεις σε παράγωγα χρηματοπιστωτικά μέσα. 

(ε) Περιγραφή των συμφωνιών επαναγοράς και αντί¬ 
στροφων συμφωνιών επαναγοράς στις οποίες έχουν 
προβεί, και 

(στ) Αναλυτική περιγραφή των εγγυήσεων που τυχόν 
έχουν ληφθεί, με αναφορά στην αποτίμησή τους και 
στην τυχόν μείωση της αξίας τους (άαίΓουΙ) που έχει 
πραγματοποιηθεί. 

Αρθρο 26 

Έναρξη ισχύος και καταργούμενες διατάξεις 

1. Η απόφαση αυτή ισχύει από τη δημοσίευσή της στην 
Εφημερίδα της Κυβερνήσεως. 

2. Από την έναρξη ισχύος της παρούσας απόφασης 
καταργείται η απόφαση 3/378/14.4.2006 του Διοικητικού 
Συμβουλίου της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς. 

3. Από τις διατάξεις της παρούσας δεν προκαλείται 
δαπάνη σε βάρος του Κρατικού Προϋπολογισμού. 

Η απόφαση αυτή να δημοσιευθεί στην Εφημερίδα της 
Κυβερνήσεως. 

Ο Πρόεδρος 

ΚΩΝΣΤΑΝΤΙΝΟΣ ΜΠΟΤΟΠΟΥΛΟΣ 
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ΕΘΝΙΚΟ ΤΥΠΟΓΡΑΦΕΙΟ 

ΕΦΗΜΕΡΙΣ ΤΗΣ ΚΥΒΕΡΝΗΣΕΩΣ 


ΤΙΜΗ ΠΩΛΗΣΗΣ ΦΥΛΛΩΝ ΤΗΣ ΕΦΗΜΕΡΙΔΑΣ ΤΗΣ ΚΥΒΕΡΝΗΣΕΩΣ 


Σε έντυπη υοριρή: 

• Για τα Φ.Ε.Κ. από 1 έως 16 σελίδες σε 1 € προσαυξανόμενη κατά 0,20 € για κάθε επιπλέον οκτασέλιδο ή μέρος αυτού. 

• Για τα φωτοαντίγραφα Φ.Ε.Κ. σε 0,15 € ανά σελίδα. 

Σε υοοοή ΡΧ/Ρ/ΟΡ: 


Τεύχος 

Ετήσια έκδοση 

Τριμηνιαία έκδοση 

Μηνιαία έκδοση 

Α' 

150 € 

40 € 

15 € 

Β' 

300 € 

80 € 

30 € 

Γ' 

50 € 

- 

- 

Υ.Ο.Δ.Δ. 

50 € 

- 

- 

Δ' 

110 € 

30 € 

- 


Τεύχος 

Ετήσια έκδοση 

Τριμηνιαία έκδοση 

Μηνιαία έκδοση 

Α.Α.Π. 

110 € 

30 € 

- 

Ε.Β.Ι. 

100 € 

- 

- 

Α.Ε.Δ. 

5 € 

- 

- 

Δ.Δ.Σ. 

200 € 

- 

20 € 

Α.Ε.-Ε.Π.Ε. 

- 

- 

100 € 


• Η τιμή πώλησης μεμονωμένων Φ.Ε.Κ. σε μορφή οά-Γοπι από εκείνα που διατίθενται σε ψηφιακή μορφή και μέχρι 100 σελίδες, σε 5 € 
προσαυξανόμενη κατά 1 € ανά 50 σελίδες. 


ΕΤΗΣΙΕΣ ΣΥΝΔΡΟΜΕΣ Φ.Ε.Κ. 


Τεύχος 

Έντυπη μορφή 

Δ' 

160 € 

Α.Α.Π. 

160 € 

Ε.Β.Ι. 

65 € 

Α.Ε.Δ. 

10 € 


Τεύχος 

Έντυπη μορφή 

Α.Ε.-Ε.Π.Ε. 

2.250 € 

Δ.Δ.Σ. 

225 € 

Α.Σ.Ε.Π. 

70 € 

Ο.Π.Κ. 

- 


Τεύχος 

Έντυπη μορφή 

Α' 

225 € 

Β' 

320 € 

Γ' 

65 € 

Υ.Ο.Δ.Δ. 

65 € 


• Το τεύχος Α.Σ.Ε.Π. (έντυπη μορφή) θα αποστέλλεται σε συνδρομητές ταχυδρομικά, με την επιβάρυνση των 70 €, ποσό το οποίο αφορά 
τα ταχυδρομικά έξοδα. 


• ΗκαταβολήγίνεταισεόλεςτιςΔημόσιεςΟικονομικέςΥπηρεσίες(Δ.Ο.Υ.).Τοπρωτότυποδιπλότυπο(έγγραφοαριθμ.πρωτ.9067/28.2.2005 
2η Υπηρεσία Επιτρόπου Ελεγκτικού Συνεδρίου) με φροντίδα των ενδιαφερομένων, πρέπει να αποστέλλεται ή να κατατίθεται 
στο Εθνικό Τυπογραφείο (Καποδιστρίου 34, Τ.Κ. 104 32 Αθήνα). 

• Σημειώνεται ότι φωτοαντίγραφα διπλοτύπων, ταχυδρομικές Επιταγές για την εξόφληση της συνδρομής, δεν γίνονται δεκτά 
και θα επιστρέφονται. 

• Οι οργανισμοί τοπικής αυτοδιοίκησης, τα νομικά πρόσωπα δημοσίου δικαίου, τα μέλη της Ένωσης Ιδιοκτητών Ημερησίου Τύπου 
Αθηνών και Επαρχίας, οι τηλεοπτικοί και ραδιοφωνικοί σταθμοί, η Ε.Σ.Η.Ε.Α, τα τριτοβάθμια συνδικαλιστικά όργανα και οι τρι¬ 
τοβάθμιες επαγγελματικές ενώσεις δικαιούνται έκπτωσης πενήντα τοις εκατό (50%) επί της ετήσιας συνδρομής. 

• Το ποσό υπέρ ΤΑ.Π.Ε.Τ. (5% επί του ποσού συνδρομής), καταβάλλεται ολόκληρο (Κ.Α.Ε. 3512) και υπολογίζεται πριν την έκ¬ 
πτωση. 

• Στην Ταχυδρομική συνδρομή του τεύχους Α.Σ.Ε.Π. δεν γίνεται έκπτωση. 


Πληροφορίες για δημοσιεύματα που καταχωρίζονται στα Φ.Ε.Κ. στο τηλ.: 210 5279000. 
Φωτοαντίγραφα παλαιών Φ.Ε.Κ.: τηλ.: 210 8220885. 

Τα φύλλα όλων των τευχών της Εφημερίδας της Κυβερνήσεως διατίθενται δωρεάν σε ηλεκτρονική μορφή 
από την ιστοσελίδα του Εθνικού Τυπογραφείου (νννννν.βΐ. 91 ·) 


Ηλεκτρονική Διεύθυνση: ήίίρ://νννννν.β1.9Γ - β-σιαΐΙ: ννβόπΐ3δίβΓ.βί@βί.9Γ 
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